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Montepio

RELATORIO DE GESTAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAQO

Senhores Acionistas,

Em cumprimento das disposicbes legais e estatutarias, submetem-se a apreciagéo de V. Exas. o Relatério de
Gestao, o Balango e os Documentos de Prestagdo de Contas do exercicio findo em 31 de dezembro de
2018.

1- ENQUADRAMENTO DA ATIVIDADE

Enquadramento da Atividade — Economia

De acordo com as estimativas do FMI de janeiro de 2019, a economia mundial deve ter crescido 3,7% em
2018, um valor em linha com as proje¢des de outubro de 2018, com esta manutengéo das estimativas a
ocorrer num contexto de um desempenho mais fraco em algumas economias, especialmente na Europa e na
Asia. Este crescimento estimado para 2018 representa uma desaceleracdo de 0,1 p.p. em relagéo ao
observado em 2017. Ja para 2019 e 2020, o FMI reviu, em baixa, as previsdes de crescimento, em 0,2 p.p. e
0,1 p.p., para 3,5% e 3,6%, respetivamente, sustentando estas revisbes, em baixa, essencialmente, nos
efeitos de, na Alemanha, terem sido introduzidos novos padrdes para emissdes poluentes de veiculos e de,
em ltalia, as preocupacdes quanto aos riscos da divida soberana e riscos financeiros, penalizarem a procura
interna e na deterioragdo do sentimento nos mercados financeiros e da contragdo da economia da Turquia,
gue agora antecipa maior do que o anteriormente previsto.

A economia da Zona Euro prosseguiu a recuperagéo ao longo de 2018, tendo, no entanto (de acordo com
os dados ajustados de sazonalidade e de dias Uteis pelo Eurostat), registado um crescimento médio anual do
PIB de 1,8%, inferior ao observado no ano anterior (+2,5%), num ano marcado pelo registo de crescimentos
em cadeia do PIB ligeiramente inferiores aos observados no passado recente, de apenas 0,2% nos dois
ultimos trimestres do ano, depois de ter crescido 0,4% nos dois primeiros trimestres do ano. Ao longo do ano
de 2018, o Banco Central Europeu (BCE) manteve uma politica monetaria expansionista, ndo alterando as
suas taxas de referéncia: a taxa de juro das operagdes principais de refinanciamento — refi rate — nos 0,00%
e as taxas de juro da facilidade permanente de cedéncia de liquidez e da facilidade permanente de depésitos
em 0,25% e -0,40% respetivamente, ao mesmo tempo que anunciou, em 26 de outubro de 2017, o terceiro
prolongamento do programa de compra de ativos (asset purchase programme — APP) até, pelo menos,
dezembro de 2018, com o ritmo médio de compras mensais de ativos a manter-se nos 30 mil milhdes de
euros até ao final de setembro de 2018 (anterior periodo de vigéncia), mas a ser reduzido, para 15 mil

milhdes de euros, entre outubro e dezembro de 2018 (més em que deu como terminado o programa).

Ao nivel nacional, apds trés anos de recesséo, a economia portuguesa regressou ao crescimento em 2014
(+0,9%), tendo nos anos seguintes dado continuidade ao processo de gradual recuperagéo, crescendo 1,8%
em 2015 e 1,9% em 2016 e acelerando fortemente no ano de 2017, para 2,8%, mas tendo desacelerado em
2018, com o PIB a crescer 2,1%, aliviando do maior ritmo de crescimento desde 2000 (+3,8%). O

crescimento da economia em 2018 refletiu apenas o contributo da procura interna, observando-se um
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contributo negativo das exportagdes liquidas. Para 2019, perspetiva-se um novo crescimento da atividade
econémica, mas em nova desaceleracgéo, para 1,9%, um valor abaixo dos 2,2% previstos pelo Governo no
OE 2019. O processo de ajustamento orgamental continuou ao longo de 2018, apés o agravamento
observado em 2017, que resultou, no entanto, essencialmente do impacto da recapitalizacéo da Caixa Geral
de Depdsitos (CGD). Com efeito, o défice orgamental em 2017 ascendeu a 3,0% do PIB, representando uma
deterioragéo anual do saldo de 1,0 p.p. (-2,0% em 2018), mas com o défice a ficar-se pelos 0,92%, se
excluido o impacto acima referido, um valor, assim, bem inferior ao que tinha sido inicialmente estimado pelo
Governo no OE 2018 (-1,4%). Para 2018, estimamos uma redugéo do défice orgamental para 0,6% do PIB (-
3,0% em 2017), um valor que se apresenta ligeiramente mais favoravel do que os 0,7% do PIB previstos pelo
Governo no OE 2019, sendo apenas ligeiramente menos favoravel do que o previsto pelo Conselho de
Finangas Publicas (-0,5%, em 20/09/2018), devendo representar o défice mais baixo de toda a historia
democratica de Portugal, dado que o anterior défice mais baixo se verificou, de acordo com séries anuais
mais longas, em 1974 (-1,0% do PIB). Ao nivel do mercado laboral, a taxa de desemprego diminuiu de 8,9%
em 2017 para 7,0% em 2018, dando continuidade a tendéncia de redugdo desde o pico maximo historico
atingido no inicio de 2013 (17,5%). A inflagdo, medida pela variagdo média anual do indice de pregos no
consumidor (IPC), foi de 1,0% em 2018, menos 0,4 p.p. que o apurado para 2017 (+1,4%, depois de +0,6%
em 2016), ao passo que a inflagéo core abrandou para 0,7% em 2018 (+1,1% em 2017 e +0,7% em 2016).

Relativamente a outras economias, refira-se que, em Angola, o PIB registou uma contragdo homéloga de
1,6% no terceiro trimestre de 2018, em desagravamento (-4,5% no segundo trimestre de 2018), devendo ter
contraido 1,8% em 2018 (-0,1% em 2017). Em Mog¢ambique, o PIB registou um crescimento homologo de
3,2% no terceiro trimestre de 2018, em desaceleragédo (+3,4% no segundo trimestre de 2018), estimando-se
um crescimento de 3,5% em 2018, em ligeiro abrandamento face ao acréscimo de 3,7% em 2017. J4 para
Cabo Verde, estimamos um crescimento de 4,5% em 2018, em aceleragao face aos 4,0% de 2017.

O ano de 2018 contou com uma evolugdo negativa do sentimento nos mercados financeiros, devido ao
comportamento muito negativo registado no quarto trimestre, nomeadamente ao nivel do mercado acionista,
observando-se movimentos maioritariamente negativos nos principais indices de a¢des no conjunto do ano.
Nos EUA, registaram-se desvalorizagbes no Nasdag, no Dow Jones e no S&P 500 (-3,9%, -5,6% e 6,2%,
respetivamente), na Europa, o britanico FTSE 100 caiu 12,5% e o Eurostoxx 50 cedeu 14,3%, com o
portugués PSI-20 a registar também uma forte queda (-12,2%), sendo também de destacar, na Asia, as
descidas no japonés Nikkei 225 (-12,1%) e no chinés Shangai Composite (-24,6%). O indice MSCI para os
mercados emergentes recuou (-16,6%). As yields da divida alema subiram ligeiramente no curto prazo (dois
anos), mas desceram no longo prazo (10 anos), enquanto, nos EUA, subiram nos dois casos. Os spreads a
10 anos da divida dos paises periféricos da Zona Euro face a divida alem& aumentaram (Portugal foi a
excegdo) e os spreads do mercado de crédito corporate (Credit Default Swaps) revelaram comportamentos
igualmente desfavoraveis. As yields da divida portuguesa a 10 anos desceram de 1,943%, no final de 2017,
para 1,722%, no final de 2018, tendo registado em 30 de margo (1,609%) niveis minimos desde margo de
2015. As taxas Euribor subiram ligeiramente em 2018, mas mantiveram-se proximas de minimos histéricos,
refletindo a politica monetaria altamente expansionista seguida pelo BCE até ao final do ano, tendo
apresentado valores negativos ao longo do ano nos trés meses (subiu apenas 2 p.b., para -0,309%), nos seis
meses (subiu apenas 3 p.b., para -0,237%) e nos 12 meses (subiu 7 p.b., para -0,117%). As L.'bor do délar
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também subiram em todos os prazos, como consequéncia dos aumentos do target para os fed funds
realizados (quatro em 2018) e a realizar pela Fed em 2019. Nas commodities, assistiu-se a fortes descidas
dos indices compositos, refletindo essencialmente a queda dos pregos do petroleo. O sentimento foi
suportado pela manutengdo do clima favoravel nas relagdes entre os EUA e a Coreia do Norte. Todavia, foi
fortemente prejudicado pela materializagdo dos riscos de abrandamento anteriormente sinalizados para a
segunda metade de 2018, em relag&o a algumas das principais economias mundiais, como corolario: /) da
guerra comercial global instalada; ii) da penalizagdo das agdes das grandes empresas tecnologicas e da
distribuicdo, que, devido a guerra comercial, anteciparam resultados menos favoraveis do que no inlcio do
ano, arrastando com elas a generalidade dos setores e dos principais indices mundiais; iii) da turbuléncia nos
mercados emergentes, com destaque para as crises na Turquia e na Argentina; iv) pelas perspetivas
orcamentais de Italia, que teve um brago de ferro com a Comissao Europeia, com o acordo a ser conseguido
apenas no final do ano, com base numa nova versdo do orgamento apresentado por Roma apos varios

meses em que o pais esteve na mira dos investidores.
Enquadramento da Atividade — Sistema Financeiro

Depois de em 2017 ter sido realizada uma operagéo de aumento de capital pelo BCP (1,3 mil milhes de
euros), ocorrer a 1.2 e 2.2 fases do plano de recapitalizagdo da CGD no montante acumulado de EUR 4,444
mil milhdes de euros, ter sido conclulda a oferta publica do CaixaBank sobre o BPI, se ter assistido a
operagéo de aumento de capital da Caixa Econémica Montepio Geral (250 milhdes de euros), o Banco
Popular ter sido vendido ao Banco Santander S.A. no @mbito de uma medida de resolugéo aplicada ao
primeiro e ser dada por concluida a venda do Novo Banco a Lone Star, o ano de 2018 foi um ano de inicio de
consolidagdo do sistema bancario portugués, tendo apenas sido finalizada a ultima fase do plano de
recapitalizacdo da CGD, através da emissdo de valores mobiliarios representativos de fundos préprios de
nivel 2 (500 milhdes de euros).

Segundo o Banco de Portugal, nos primeiros nove meses de 2018, o ativo total do setor bancario portugués
registou um crescimento de 0,6% face a 31 de dezembro de 2017, revertendo a trajetdria de decréscimo
observada nos ultimos anos. Esta evolugdo refletiu, sobretudo, o acréscimo em disponibilidades em outras
instituicées de crédito e titulos de divida. O racio de Non-Performing Loans (NPL) continuou a apresentar
uma evolugéo favoravel em todos os segmentos, mas refletindo, sobretudo, a evolugdo no segmento das
sociedades n&o financeiras, situando-se em 11,3% em setembro de 2018, tendo diminuido 3,1 p.p. em
termos homélogos e 2,0 p.p. face a dezembro de 2017, um valor ainda elevado no contexto europeu. O racio
de cobertura de NPLs tem registado uma evolugdo positiva, aumentando ligeiramente face ao trimestre
anterior e estando acima da média da Zona Euro.

Os indicadores de liquidez permaneceram em niveis confortaveis. Os depésitos registaram uma subida face
a dezembro de 2017 (+2,0%), tendo mantido o seu peso como principal fonte de financiamento do setor. Em
setembro de 2018, o racio de transformacéo fixou-se em 89,4%, o que compara com 0 maximo de 158,8%
em junho de 2010 e, apesar da austeridade imposta pelo Programa de Assisténcia Econémica e Financeira
em maio de 2011, os depdsitos tém demonstrado um elevado nivel de resiliéncia, tendo os depbsitos de
particulares (143,1 mil milhdes de euros), bem como de empresas (40,6 mil milhdes de euros), atingido o seu
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valor mais elevado em julho e agosto de 2018, respetivamente. O financiamento junto de bancos centrais
prosseguiu a sua trajetéria descendente: no terceiro trimestre de 2018 diminuiu 4,2% face ao trimestre
anterior, registando um novo minimo desde o primeiro trimestre de 2010. Atualmente, este tipo de
financiamento assenta quase integralmente nas operagdes de refinanciamento de prazo alargado (LTRO). O
racio de cobertura de liquidez (na sigla em lingua inglesa, LCR) diminuiu 4,7 p.p. no terceiro trimestre de
2018, refletindo uma reducéo de 2,5% na reserva de liquidez. Porém, o LCR do sistema bancario permanece
em niveis muito acima do minimo regulamentar de 100%.

Nos primeiros nove meses de 2018, a rendibilidade do sistema financeiro foi positiva, tendo beneficiado,
sobretudo, em termos homologos, do decréscimo muito significativo das imparidades, bem como da reducéo
dos custos com pessoal. A rendibilidade do sistema bancario aumentou significativamente face ao periodo
homologo: a rendibilidade dos capitais proprios cresceu 3,9 p.p. e a rendibilidade do ativo aumentou 0,4 p.p.,
tendo a taxa de juro média dos novos empréstimos diminuido 35 p.b. face ao mesmo periodo de 2017,
aproximando-se da taxa de juro média dos saldos de empréstimos, que se situou em 2,36%. O diferencial
entre a taxa de juro média dos saldos de depédsitos e a taxa de juro média dos novos depositos manteve-se
estavel, decorrente de diminuigbes semelhantes de ambas as taxas (11 p.b. e 12 p.b., respetivamente). A
reducdo dos custos operacionais foi transversal a todas as suas componentes, embora tenha sido
essencialmente explicada pelos custos com pessoal, os quais diminuiram 12,5% em termos homoélogos. O
racio cost-fo-income cifrou-se em 56,1%, o que representa uma redugdo de 5,4 p.p. face ao periodo
homologo. Esta evolugdo refletiu exclusivamente a diminuigdo dos custos operacionais, uma vez que o
produto bancario diminuiu ligeiramente. Nos ultimos anos, o racio cost-to-income tem sido afetado por efeitos
néo recorrentes associados aos processos de reestruturagéo que tém vindo a ser implementados, sobretudo,
pelas instituicdes de maior dimensdo. Em particular, a evolugdo do racio cost-to-income nos primeiros trés
trimestres de 2018 reflete, em parte, a dissipagéo de efeitos de base relacionados com o incremento ndo

recorrente dos custos operacionais, decorrentes destes processos de reestruturagdo, no periodo homologo.

A solvabilidade dos bancos portugueses tem registado melhorias significativas desde 2011. O Common
Equity Tier 1 (récio CET 1) e o racio de solvabilidade total situaram-se em 13,5% e 15,4%, respetivamente,
em setembro de 2018. O r&cio de alavancagem situou-se em 7,7%, o que compara com os 7,5% registados
em setembro de 2017.

Enquadramento da Atividade — Principais Riscos e Incertezas

Em janeiro de 2019, o FMI considerou que os riscos para a previsdo de crescimento da economia global
tendem a ser negativos, realgando que uma escalada das tensdes comerciais, além das ja incorporadas nas
Gltimas previsdes da instituicdo, continua a ser uma importante fonte de risco. Uma das incertezas e fontes
de risco que continua a ameagar as perspetivas de crescimento global € o cenario de um eventual n&o
acordo para a saida do Reino Unido da Unido Europeia (Brexit). Para ja, o FMI assumiu que existird um
acordo para este ano com uma transigdo gradual para o novo enquadramento. Mas o Fundo nota que se
mantém uma elevada incerteza dada a proximidade da saida oficial. A instituicdo alerta ainda que um
conjunto de fatores, além da escalada das tens6es comerciais entre os EUA e a China, poderia deflagrar

numa deterioracdo adicional do sentimento de risco, com implicagbes adversas no crescimento,
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especialmente devido aos elevados niveis de divida publica e privada. O FMI especifica que esses potenciais
gatilhos incluem uma eventual (ja referida) saida sem acordo do Reino Unido da Unido Europeia e uma
desaceleragao maior do que a prevista na China. Qutros fatores de risco incluem a agenda politica de novos
governos, as tensdes geopoliticas no Médio Oriente e no Leste asiatico, assim como os riscos de outra
natureza, decorrentes dos efeitos adversos das alteragdes climaticas e as continuas quedas de confianga
nas instituicées e partidos politicos.

Para a economia portuguesa, internamente, os principais desafios prendem-se: /) com a situagéo ainda
débil do sistema bancario; i)} a permanéncia de alguns riscos politicos, resultantes dos resultados das
proximas legislativas, nomeadamente devido a heterogeneidade da atual maioria parlamentar que suporta o
Governo minoritario, num contexto em que o pals continua comprometido com os objetivos de consolidagéo
das finangas publicas exigidos por Bruxelas para o médio prazo, politicas que ndo tém o apoio dos partidos
mais a esquerda que apoiam o atual Governo. Do lado positivo, a recuperagdo do mercado de trabalho

podera continuar a superar as expectativas, suportando maiores crescimentos da procura interna.

Paralelamente, apesar do processo continuado de desalavancagem do setor privado ndo financeiro nos
ultimos anos, este encontra-se ainda endividado, pelo que o esforco de diminuigdo do nivel de divida tera
que prosseguir, de modo a permitir que os principais agentes econdémicos, familias e empresas néo-
financeiras, sejam capazes de continuar a fazer face ao servico da dlvida. Caso o processo de
desalavancagem nao prossiga, o risco de acréscimo do incumprimento de crédito poderd aumentar, com
impacto negativo sobre a qualidade dos ativos dos bancos, em especial num contexto de futura subida das
taxas de juro.

Externamente, a economia continua vulneravel a evolugdo da procura mundial, que, como cenario central,
devera continuar a subir, mas que também se encontra envolta em riscos. Os riscos ascendentes sdo
sobretudo decorrentes: i) do baixo prego do petréleo [o preco médio de 2019 devera ser inferior ao de 2018],
que devera continuar a favorecer os termos de troca; i) da possibilidade de a economia mundial poder
crescer mais do que o antecipado. Do lado negativo ha que destacar: /) a incerteza politica na Zona Euro
(nomeadamente, o suporte parlamentar aos governos de Espanha e Alemanha e a recente instabilidade
vinda de Franga e Itdlia, nomeadamente decorrente da politica orgamental que o atual Governo, com matriz
eurocética e anti-imigragéo, pretendia implementar); ii) a possibilidade de um recrudescimento das tensdes
nos mercados financeiros, tornando o enquadramento internacional menos favoravel do que o considerado
nas projecbes (os eventos recentes em Itdlia e os sinais de contagio observados) e impactando
negativamente nas condigbes de financiamento da economia portuguesa; /i) uma apreciagdo demasiado
rapida do euro podera ser condicionadora da competitividade da economia (risco agora menos premente do
que no inicio de 2018); iv) os efeitos da redugéo do carater expansionista da politica monetaria do BCE nas
yields da divida portuguesa; v) o aumento do protecionismo a nivel global; vi) o elevado risco geopolitico: a)
incerteza sobre a situagdo da Catalunha; b) incerteza do processo Brexit; ¢) incerteza relativamente a politica
econémica e comercial que tem vindo a ser levada pelo Presidente dos EUA; d) incerteza geopolitica no
Médio Oriente (v.g. Siria), no Extremo Oriente (v.g. Coreia do Norte, mitigada pela realizag&o da cimeira de
Singapura entre este pais e os EUA) e no Leste da Europa (Russia/Ucrania) e nas relagdes EUA/RUssia,
EUA/Turquia e EUA/Arabia Saudita.
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2— ENQUADRAMENTO REGULAMENTAR

e O Regulamento Geral de Protecdo de Dados (Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 27 de abril de 2016)

O Regulamento Geral de Prote¢cdo de Dados (RGPD) entrou em vigor em 25 de Maio de 2018 e substituiu a
diretiva e lei de protegdo de dados em vigor. De seguir, apresentam-se as suas ideias principais.

Informacgé&o aos titulares dos dados

O regulamento obriga a informar acerca da base legal para o tratamento de dados, prazo de conservagao
dos mesmos e transferéncia dos mesmos. Todas as politicas de privacidade e textos que prestem
informacao aos titulares de dados t&m de ser revistos.

Exercicio dos direitos dos titulares dos dados

O regulamento obriga a garantir o exercicio dos direitos dos titulares dos dados. Desta forma, os pedidos de
exercicio desse direito passam a ser monitorizados e documentados com prazos maximos de resposta,
direito a portabilidade dos dados, a eliminagdo dos dados e a notificagéo de terceiros sobre a retificagdo ou
apagamento ou limitacé@o de tratamento solicitados pelos fitulares.

Consentimento dos titulares dos dados

O regulamento obriga a controlar as circunstancias em que foi obtido o consentimento dos titulares quando
isso for base legal do tratamento dos dados pessoais. Existem um conjunto de exigéncias para obteng&o
desse consentimento e o seu n&o cumprimento obriga & obtengéo de um novo consentimento.

Natureza dos dados

O regulamento define o conceito de dados sensiveis que estdo sujeitos a condigdes especificas para o seu
tratamento, nomeadamente direitos e decisées automatizadas. Um exemplo de dados sensiveis ser&o os
dados biométricos. Dependendo da dimensdo e contexto destes tratamentos de dados especificos, podera
ser obrigatoria a nomeagao de um Encarregado de Protegéo de Dados, que, caso n&o seja do interesse da
empresa contratar ou nomear esse novo elemento, a nossa equipa de Prote¢do de Dados também
disponibiliza esse servico como parte da nossa solugéo.

Documentacéo e registo

O regulamento obriga a manter um registo documentado de todas as atividades de tratamento de dados
pessoais. As organiza¢des sdo obrigadas a demonstrar o cumprimento de todos os requisitos decorrentes da
aplicacao do reguiamento.

Subcontratacao
O regulamento obriga a que o subcontratante garanta que detém todas as autorizagdes dos responsaveis

pelo tratamento de dados. Os contratos de subcontratagcdo teréo de ser revistos para incluir um conjunto
vasto de informagdes com o objetivo de proteger a informagdo dos titulares de dados que é frequentemente
tratada por varias entidades sem os respetivos titulares terem conhecimento.Das alteragbes regulamentares
e fiscais que impactaram igualmente no desenvolvimento da atividade da Sociedade realgam-se as
seguintes:

e DMIF Il — Directiva dos Mercados de Instrumentos Financeiros Il (entrada em vigor em
2018)

1. Em que consiste a DMIF 11?7

A Diretiva dos Mercados de Instrumentos Financeiros, vulgarmente conhecida por DMIF [l, assenta na
Diretiva comunitaria n® 2014/65/CE, de dia 15 de maio de 2014 que reformula a anterior Diretiva
2004/39/CE (DMIF), relativa aos mercados de instrumentos financeiros.

Este instrumento legal de origem comunitaria entrou em vigor no dia a 03 de janeiro de 2018 e traduz C//“‘{/,,—,
numa incidéncia nas pessoas e entidades que atuam nos mercados financeiros.
/ 8 «
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As diretrizes essenciais tém como objetivos principais: em primeiro lugar, reforgar a prote¢do aos
investidores em sede de contratagdo de servigos de investimento e, em segundo lugar, aumentar a
transparéncia e qualidade do funcionamento do mercado financeiro.

Em face das diretrizes mencionadas, s3o apontadas como principais alteragdes os reforcos dos deveres
dos intermediarios financeiros e as alteragdes nas regras de comercializagdo de instrumentos financeiros,
nomeadamente:

Reforco do nivel de protegcdo dos clientes, especialmente os pequenos investidores, mediante a
exigéncias adicional na informagao a recolher dos clientes para sua respetiva classificagéo e avaliagéo da
sua adequacgdo para a movimentagdo dos instrumentos financeiros ou dos servigos de investimento, de
modo que melhor se adequem ao perfil do cliente. A DMIF |l faz a disting&o entre produtos complexos e
n&o complexos, definicdo do mercado alvo e determinada informagéo sobre os produtos € os avisos de
risco correspondentes.

Continua a manter-se requisitos de organizagdo e de controlo e normas de conduta que terdo de ser
observadas pelos intermediarios financeiros, tendo em vista assegurar que a sua actuacgéo e orientada
para a obteng&o dos melhores resultados possiveis para os seus clientes. Assim mesmo, reforcam-se as
regras concernente a prevengao de conflitos de interesse e da salvaguarda dos bens dos clientes.

No contexto de proteg&o dos clientes, foram emitidas novas exigéncias relativas a manutengdo de todas
as comunicacées entre os clientes e os intermediarios financeiros, e por tanto a gravacao e registro das
comunicacdes deve ser conservada de acordo com requisitos da nova normativa.

Novas regras para os mercados e instrumentos financeiros entraram em vigor dia 1 de agosto de 2018.
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3 - ATIVIDADE EM 2018
3.1 Valor de Ativos sob Gestao

O total de activos sob gestéo registou no exercicio de 2018 (comparativamente com o valor do final de
2017), um decréscimo de 2,9% atingindo os €1.521,3 milhdes. Para este desempenho contribuiram,
negativamente, o segmento dos activos sob gestdo em fundos de investimento mobiliario (FIMs), com um
decréscimo de 18,2% (atingindo um valor de final de ano de €138,4 milhes) e o segmento dos activos
sob gestdo em gestéo discricionaria de carteiras, com um decréscimo de 1,0% (atingindo um valor de final
de ano de €1.382,9 milhdes).

Ativos sob gestdo - Mapa Resumo

Valores (EUR)

r 2017 " 2018 Variagio
Fundos de Inv® Mobiliario 169 205 155 138 386 744  -18.2%
Gest3o de Carteiras 1397 420 947 1 382 883 211 -1.0%
Total 1 566 626 102 1 521 269 955 2.9%

3.1.1 Atividade de Gestao de Fundos de Investimento Mobiliario

O valor total de activos sob gestdo em FIMs situou-se em €138,4 milhdes, o que representou um
decréscimo, em relagdo ao final do ano anterior de 18,2% (-€30,8 milhdes). Para esta evolugéo
contribuiram, cumulativamente, dois efeitos negativos: as subscrigdes (liquidas de resgates) que, durante
o exercicio de 2018, registaram um valor negativo de € 21,9 milhdes (correspondente a 12,9 dos 18,2
pontos percentuais de variagdo homoéloga) e o efeito de valorizagdo/desvalorizacdo das unidades de
participagéo dos FIMs que, durante o mesmo periodo, representou um valor negativo de € 8,9 milhdes
(correspondente aos restantes 5,3 pontos percentuais de variagdo homologa).

O registo negativo das subscrigdes (liquidas de resgates) acompanhou a tendéncia de mercado, ainda
que, em termos relativos, de forma mais acentuada; com efeito o0 mercado de FIM's registou um valor
negativo no ano de subscrigdes de unidades de participacéo (liquidas de resgates) da ordem dos € 599,8
milhdes.

Subscrigoes Liquidas
(valores em Euros)

2017 2018
Montepio Gestéo de Activos -16 810 255.46 -21 893 797.74
Total do Mercado 923 462 880.57 -599 821 438.58

Fonte: Dados APFIPP

O decréscimo de 18,2% do valor dos ativos sob gestdo em fundos de investimento mobiliario, compara
desfavoravelmente com o decréscimo do mercado total, que se situou nos 8,7% (dados da APFIPP), o
que implicou para a Sociedade uma perda de quota de mercado entre as sociedades gestoras de fundos
de investimento mobiliario de 0,15 pontos percentuais, situando-se esta no final do exercicio em 1,23%.
Todavia, ainda de acordo com a mesma fonte, a Sociedade subiu um lugar no ranking das sociedades
gestoras de fundos de investimento mobiliario, atingindo o 6° lugar.

Quota de Mercado e Ranking

Designacéo 2017 2018 Var (%)
Montepio Gestdo Activos 169 205 138 387 -18.2%
Total FIM's 12 291 905 11221162 -8.7%
Quota Mercado (MGA) 1.38% 1.23%

Ranking 7° 6°

Unidade: Milhares de Euros
Fonte: APFIPP




Montepio

Numa analise por tipo de fundo, verificaram-se decréscimos dos activos sob gestdo nos segmentos de
curto prazo (-€13,5 milhdes em termos absolutos, correspondente a uma percentagem de decréscimo de
19,4%), accdes (-€17,0 milhdes em termos absolutos, correspondente a uma percentagem de decrescimo
de 29,4%) e multi-activos (-€3,2 milhdes em termos absolutos, correspondente a uma percentagem de
decréscimo de 11,7%); e um crescimento no segmento de obrigacbes (+€2,8 milhbes em termos
absolutos, correspondente a uma percentagem de crescimento de 18,7%).

Numa analise por fundo, em termos relativos, destacam-se, pela negativa, os decréscimos registados pelo
Montepio Euro Telcos (-51,3%) e pelo Montepio Acgdes (-52,3%) e, pela positiva, o crescimento registado
pelo Montepio Taxa Fixa (+32,7%).

Ainda em termos de anélise por fundo, em termos absolutos, salientam-se o decréscimo no Montepio
Accdes (-€6,3 milhdes) e o crescimento do Montepio Tesouraria (+10,3 milhdes) e do Montepio Taxa Fixa
(+€2,2 milhdes). Convém todavia lembrar que o crescimento do Montepio Tesouraria resulta
fundamentalmente do impacto da fusdo, por integragdo, dos fundos Montepio Monetario e Montepio
Monetario Plus naquele fundo.

O mix (por tipologia de fundos) manteve-se fundamentalmente idéntico ao do ano anterior, sendo que o
segmento de fundos de curto prazo (que actualmente s6 integra o Montepio Tesouraria) continua a ter o
peso mais significativo no mix de fundos geridos, representando 40,6% do total (41,1% em 2017).
Verificaram-se contudo duas alteragdes no mix que merecem destaque: por um lado os fundos de
obrigacées aumentaram o seu peso relativo de 8,8% em 2017 para 12,8% em 2018 e, em sinal contrario,
os fundos de acgdes diminuiram o seu peso relativo de 34,1% em 2017 para 29,4% em 2018.

Para a diminuig3o do peso relativo dos fundos de acgdes no mix de fundos geridos contribuiram os efeitos
das subscrigdes (liquidas de resgates) negativas e o efeito das desvalorizagbes das UPs. J& no caso do
aumento de peso dos fundos de obrigagdes no mix, o efeito muito positivo das subscri¢gdes (liquidas de
resgates) foi suficiente para mais que compensar o impacto negativo do desempenho dos mercados
obrigacionistas. O valor das subscrigdes (liquidas de resgates) correspondeu a 20,5% do valor dos activos
sob gestéo a final de 2017.

. . Activos sob gestio (EUR) Estrutura activos

Tipologia de Fundos dez-18 dez-17  Variagio  dez-18 dez17
Curto Prazo 56,121,163 69,591,860 -19.4% 40.6% 41.1%
Obrigacgdes 17,678,886 14,899,064 18.7% 12.8% 8.8%
Acgdes 40,657,196 57,616,619 -29.4% 29.4% 34.1%
Mistos / Flexiveis 4481864 4,522,811  -0.9% 3.2% 2.7%
Fundos de Fundos 19,447,634 22,574,801 -13.9% 14.1% 13.3%
Total 138,386,744 169,205,155 -18.2% 100% 100%

Curto Prazo (inclui Montepio Tesouraria); Obrigagdes (inclui Montepio Obrigagdes e Montepio Taxa Fixa);
Agoes (inclui os 9 fundos de agdes); Multi Activos (inclui os 4 fundos de fundos Multi Gestédo e o Montepio
Global).

Distribuicdo da Classe de Fundos geridos em 31/12/2018

Fundos de
Fundos, 14.1%

Mistos /
Flexiveis, 3.1%

Acoes, 29.4%

Curto Prazo,
40.6%

Obrigagdes,
12.8%

O numero de participantes nos fundos geridos pela Sociedade situou-se, no final de 2018, em 23.816, o

que constituiu um decréscimo de 3,9%, em relagéo ao final do ano anterior. (7
11 ?/
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3.1.2 Valorizagao dos Fundos Geridos

O desempenho dos fundos geridos refletiu as condigdes muito desfavoraveis que se observaram na
generalidade dos mercados. Com efeito o ano de 2018 constituiu um marco, na medida em que
praticamente todas as classes de activos registaram retornos negativos, cenario esse que se desenrolou
em simultaneo com o cenario, que ja vinha detras, de taxas de juro de curto prazo negativas e yields de
divida publica europeia (paises core) que apresentavam valores negativos em maturidades longas (a titulo
de exemplo, no final de 2018, para se obter um valor positivo de yield na divida publica alema era
necessario investir em maturidades iguais ou superiores a 8 anos, a 5 anos na divida publica francesa e a
4 anos, inclusive, na divida publica portuguesa; reportado & mesma data o investidor em divida publica
alema a 10 anos obteria uma yield de 0,24% ao ano...).

A este proposito, e conforme se pode ver no quadro seguinte (fonte APFIPP), todas as categorias de
fundos em que se integram fundos geridos pela Sociedade, apresentam rendibilidades médias negativas,
mesmo para as categorias que a priori se consideraria serem de menor risco e que poderiam constituir um
factor de diversificagio face a classes de activos mais arrojadas.

Neste contexto apenas o Montepio Euro Energy obteve rendibilidade positiva em 2018, concretamente de
1,10%.

Rendibilidade Anual dos Fundos em Gestido e comparagido com a média do Setor

¥ " Classe de Risco

Fundos 2017 2018 52 semanas Sector (a) Ranking
Montepio Tesouraria 0.59% -1.05% Classe de Risco1  -0.56% 8 de 9
Montepio Obrigacées 0.89% -2.63% Classe de Risco 2  -2.32% 5°de 6
Montepio Taxa Fixa 4.63% -0.37% Classe de Risco 2  -2.55% 3°de 12
Montepio Acgbes 12.66% -13.07% Classe de Risco 5 -12.22% 6° de 11
Montepio Acg¢bes Europa 10.84% -14.82% Classe de Risco 5 -12.22% 7°de 11
Montepio Capital 9.30% -14.68% Classe de Risco5 -15.36% 3°de 4
Montepio Euro Telcos 2.15% -7.24% Classe de Risco5 -11.91% 3°de 6
Montepio Euro Utilities 12.68% -7.56% Classe de Risco5 -11.91% 4° de 6
Montepio Euro Energy 13.50% 1.10% Classe de Risco6 -11.91% 1°de 6
Montepio Euro Financial Services 11.87% -21.03% Classe de Risco6 -11.91% 5°de 6
Montepio Euro Healthcare 2.06% -3.17% Classe de Risco 6 -11.91% 6°de 6
Montepio Acgoes Internacionais 9.49% -16.30% Classe de Risco 5 -2.61% 9°de 12
Montepio Global 6.21% -7.54% Classe de Risco 4  -8.48% 5°de 14
Montepio Multi Gestdo Prudente — FF 1.98% -5.70% Classe de Risco 3  -5.36% 14° de 19
Montepio Multi Gestdo Equilibrada — FF 4.93% -8.77% Classe de Risco4  -8.48% 10° de 14
Montepio Multi Gestdo Dindmica — FF 8.95% -16.19% Classe de Risco5 -12.33% 7°de 8
Multi Gestdo Mercados Emergentes - FF 19.66% -15.35% Classe de Risco6 -12.33% 8°de 8

(a) Média ponderada das rendibilidades anuais dos Fundos do mesmo tipo
Fonte: APFIPP

Importa relembrar:
‘que as rendibilidades dos Fundos de Investimento Mobilidrio séo calculadas antes de eventuais
comissdes de subscricdo e resgate. As rendibilidades divulgadas representam dados passados, néo
constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participacdo pode
aumentar ou diminuir em fungdo do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco
maximo)”.

3.1.3 Fusao, por integracao, do Montepio Monetario e do Montepio Monetario Plus no Montepio
Tesouraria
Face ao cendrio de taxas de juros de curto prazo com que 0s mercado se tém deparado, nomeadamente

na Europa, onde as Euribor (o referencial para as opera¢ées de prazos curtos) tem evoluido em valores
negativos, e pese embora em tempo se tenham diminuido (temporariamente) as comissdes de gestao dos
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fundos Montepio Monetario e Montepio Monetario Plus, os retornos obtidos, ainda que alinhados com a
classe de activos onde o fundo se insere, ndo se afiguravam apelativos, pelo que a Sociedade decidiu
promover a fuséo, por integracdo, daqueles fundos no Montepio Tesouraria. Para além da motivagéo de
procurar melhorar a qualidade do servigo prestado aos nossos participantes, tal permitiu também aligeirar
a gama de fundos disponibilizados.

3.1.4 Prémios atribuidos a Fundos geridos pela Montepio Gestao de Activos

Apraz-nos referir que foi atribuido ao Montepio

Obrigacdes o prémio de Melhor Fundo de Obrigagdes ) Melhor Fundo de

de Taxa Indexada, numa iniciativa do Jornal de Obrigagoes de Taxa Indexada
Negocios e da Associagéo Portuguesa de Fundos de _
Investimento, Pensées e Patrimonios (APFIPP). Montepio Obrigacdes

Por outro lado, a Morningstar atribuiu a0 Montepio Taxa Fixa o prémio Morningstar Portugal Fund Awards
2018 na categoria de Melhor Fundo Nacional Obrigagdes Euro. Citando a prépria Morningstar: “A selegdo
foi elaborada mediante uma rigorosa distingdo qualitativa e quantitativa com o objectivo de premiar a
exceléncia na gestéo, é aplicada de forma consistente em todos 0s paises europeus e asiaticos em que a
Morningstar esta presente.

Os prémios Morningstar Portugal 2018 reconhecem 0s fundos domesticos e estrangeiros que obtiveram
um rendimento excepcional ajustado ao risco em 2017 e os de longo prazo. Como uma melhoria na
metodologia de atribuicdo de prémios, este ano reduzimos a selegdo de fundos que podem ser eleitos
para cada prémio, e com isso acreditamos que aumenta, ainda mais, a relevancia do éxito do vencedor.”

3.1.5 Atividade de Gestao Discricionaria e Individualizada de Carteiras

A gestdo de carteiras continua a constituir, em termos do seu peso no valor de ativos sob gestéo, o
segmento mais relevante da atividade da empresa, representando no final de 2018 90,9% daquele valor
(89,2% em 2017). Em 2018 este segmento de atividade continuou a estar fundamentalmente concentrado
nos clientes institucionais (nomeadamente fundos de pensdes).

No final do exercicio o valor dos ativos sob gestdo no segmento de gestdo de carteiras situava-se nos €
1.382,9 milhdes, correspondente a um decréscimo de 1,0% em relagéo ao final do ano anterior (-€14,5
milhdes).

Ativos sob gestdo - Mapa Resumo

Valores (EUR)
r 2017 ¥ 2018 Variagédo
Gestao de Carteiras 1 397 420 947 1 382 883 211 -1.0%

Em termos de posigdo no mercado, e de acordo com estatisticas disponibilizadas pela CMVM (Comisséo
do Mercado de Valores Mobiliarios), o valor dos ativos geridos pela Sociedade representava, no final do
ano de 2018, 2,2% do total do mercado (igual a 2017), tendo a Sociedade também mantido o 8° lugar de
ranking, num universo de 39 entidades a operar em Portugal.

13 A —
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3.2 Resultado do Exercicio

Comissées Recebidas (exclui outros Proveitos que ndo sejam Comissoes)

Comissdes 2017 2018 Variagao
- FIM's - Comissdes Gestao 1 506 877 1 425 699 -5.4%
- Gestao Carteiras - Comissodes Fixas 1186 679 1 087 648 -8.3%
- Gestao Carteiras - Comissdes Variaweis 2 080 706 311 539 -85.0%
- Outras 28 726 28 726 0.0%
Total de Comissdes 4 802 988 2 853 612 -40.6%

Durante o exercicio de 2018 a atividade da Sociedade permitiu gerar comissées no valor de € 2.853.612,
valor que fica 40,6% aquem do verificado no ano anterior. O principal fator explicativo desta evolugao
homologa (cerca de 91% da variagéo) provém da rubrica de comissdes varidveis de gestao de carteiras,
que passaram de mais de dois milhdes de Euros em 2017 para € 311.539 em 2018. Convém lembrar que
as comissBes variaveis de gestdo de carteiras resultam da obtengdo de rendibilidades nas carteiras
geridas superiores as do respetivo referencial de comparag¢éo (benchmark), sendo portanto um proveito
contingente e, diz a experiéncia passada, com uma variabilidade muito significativa. A titulo de exemplo,
em 2017, o valor registado quase duplicou o da rubrica de comissdes fixas de gestdo de carteiras e, por
outro lado, representou 43% do total das comissdes geradas nesse exercicio.

Custos
Custos 2017 2018 Variagao
Comissdes pagas 1 164 950 1 099 318 -5.6%

. Das quais Com. Comercializagao 977 679 923 343 -5.6%
Custos com Pessoal (1) 1142 344 1145 583 0.3%
Fornecimentos e senigos de terceiros (2) 361 864 509 202 40.7%
Outros 197 374 34 736 -82.4%

TOTAL DE CUSTOS (3) 2 866 532 2 788 839 -2.7%

(1) Inclui os Custos de Formagéo e de Cedéncia de Pessoal da Montepio Valor
(2) Exclui os Custos de Formagéo e de Cedéncia de Pessoal da Montepio Valor
(3) O total de custos ndo é idéntico ao contabilistico por acerto de contas

O total de custos do exercicio diminuiu 2,7% em relagdo ao exercicio de 2017, atingindo os € 2.788.839.
Esta evolugdo resulta de varios efeitos, a saber: em primeiro lugar uma diminuigdo muito significativa nos
outros custos (-82,4%) e uma reducéo de 5,6% nas comissdes pagas (que resulta da diminuicdo das
comissées de comercializagdo pagas em consequéncia da diminuigdo dos activos sob gestdo em FIMs).
Estes efeitos foram parcialmente anulados pelo aumento dos custos na rubrica de Fornecimentos e
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Servicos Externos, da ordem dos 40,7%. Este aumento resultou de uma combinacéo de efeitos, entre os
quais se podem elencar os custos com obras de adaptagdo e com mudanga de instalagdes, o aumento de
custos com a Bloomberg decorrente da subscrigdo de servigos / funcionalidades, os custos de research
(que nos termos da regulamentagdo mais recente, passaram a constituir custo da Sociedade) e um
conjunto de custos associados ao desenvolvimento de uma plataforma digital que venha a permitir a
comercializagao directa dos fundos geridos.

Os custos com pessoal mantiveram-se praticamente inalterados face ao exercicio anterior (variagéo
homéloga de 0,3%).

INDICADORES FINANCEIROS
Milhares de euros

Variagao
Designagao 2017 2018
Absoluta Relativa (%)

Ativo Liquido 5 401 3593 -1 808 -33.5%
Recursos Préprios (inclui RL) 4 524 3126 -1 398 -30.9%
Resultado do Exercicio 1645 111 -1 534 -93.3%
Cash Flow 1 660 126 -1 534 -92.4%
ROA 30.46% 3.09% -27.4% -89.9%
ROE 57.14% 3.68% -53.5% -93.6%
N° de trabalhadores a 31 Dezembro (*) 13 13 0.0% 0.0%

(*) Inclui 3 trabalhadores que estdo em regime de cedéncia (pertencem aos quadros da Montepio Valor)

Os resultados liquidos situaram-se nos € 111.254,96, pelo que a rendibilidade dos capitais proprios (ROE)
foi de 3.68% e a rendibilidade dos ativos (ROA) de 3,09%. Convém salientar que a diminuicdo dos
Recursos Proprios entre 2017 e 2018 decorre, fundamentalmente, do pagamento de dividendos, referente
ao exercicio anterior, em Maio de 2018, no valor de € 1.478.400.

3.3 Proposta de Aplicacao de Resultados

Para outras reservas 374.96 €
Para dividendos 110 880.00 €
111 254.96 €

3.4 Agradecimentos

O Conselho de Administragcdo aproveita esta oportunidade para exprimir 0 seu agradecimento a todas as
entidades que deram o seu contributo para o desenvolvimento da atividade da sociedade,
nomeadamente:

~ Ao Banco de Portugal e & CMVM, pela disponibilidade e apoio dispensados;

— A Caixa Econémica Montepio Geral, caixa econémica bancaria,S.A. na sua qualidade de banco
depositario e de Entidade Comercializadora dos FIM;

— Ao Conselho Fiscal e a0 ROC, pela colaboragao prestada;

— Aos Senhores Clientes, em especial a Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A.,
pela confian¢a depositada na Sociedade, que, alias, constituem a sua razdo de ser;

— Aos trabalhadores da Sociedade, sem os quais os resultados obtidos n&o teriam sido possiveis.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2019
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O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Associagdo Mutualista Montepio Geral — Presidente, representado por

L=

Mario José de Matos Valadas - Vogal

Norberto da Cunha Félix Pilar - Vogal
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Jqgsé'Luis Esparteiro da Silva Leitdo - Vogal

José &nton Fonseci Gongalves - Vogal
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ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
RELATIVO AO EXERCICIO DE 2018

LISTA DE ACCIONISTAS (n° 4 do Art.° 448° do C.S.C))

TITULAR N° ACOES % CAP.
) SOCIAL
MONTEPIO GERAL - ASSOCIACAO 239.655 99,85625%

MUTUALISTA



@ Montepio Gestio de Activos

Montepio Gestido de Activos - S.G.F.l., S.A.

para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018

Juros e rendimentos similares

Margem financeira

Rendimentos de servigos e comissdes
Encargos com servicos e comissdes

Resultados de servigos e comissdes

Resultados de reavaliagdo cambial
Outros resultados de exploragéo

Total de proveitos operacionais

Custos com pessoal
Gastos gerais administrativos
Amortiza¢Ses do exercicio

Imparidade de outros ativos
Resultado operacional

Impostos
Correntes

Resultado liquido do exercicio

O CONTABILISTA CERTIFICADO

ﬁéw’f% @4

Demonstragio dos Resultados

(Valores expressos em Euros)

Notas 2018 2017
2 84 664 88 247
84 664 88 247
3 2853613 4 803 088
3 (1099 318) (1163 783)
1754 295 3639 305
( 228) 528
4 (23 988) 143 621
1814743 3871 701
5 1013612 1018 743
6 641 173 486 892
7 9 667 8313
1 664 452 1513948
8 - 164 947
150 291 2192 806
15 39036 547 616
111 255 1645 190

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Montepio Gestao de Activos - S.G.F.I., S.A.

Balango para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018

Ativo

Caixa e disponibilidades em bancos centrais

Disponibilidades em outras instituigdes de crédito

Aplicagdes em instituigdes de crédito

Outros ativos financeiros ao custo amortizado
Outros ativos tangiveis

Ativos intangiveis

Ativos por impostos correntes

Outros ativos

Total do Ativo

Passivo

Passivos por impostos correntes
Outros passivos

Total do Passivo
Capitais Proprios

Capital
Outras reservas e resultados transitados
Resultado liquido do exercicio

Total dos Capitais Préprios

O CONTABILISTA CERTIFICADO

L.

(Valores expressos em Euros)

Notas 2018 2017
9 820 818
10 1287 048 86 474
11 - 2359430
12 1 555 886 1552 684
13 7954 3183
14 172 414 8 968
287 193 -
16 281817 1 389 559
3593 132 5401116
48229 504 007
17 419222 372 882
467 451 876 889
18 1200 000 1200 000
1920 1 814 426 1679 037
111255 1645190
3 125 681 4 524 227
3593 132 5401116

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

FRETE
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Montepio Gestio de Activos - S.G.F.I., S.A.

Demonstragio do Rendimento Integral
para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018

Itens que ndo irdo ser reclassificados para a demonstraggo dos resultados

Desvios actuariais

Resultado liquido do exercicio

Total de rendimento integral do exercicio

O CONTABILISTA CERTIFICADO

o/du;fﬁ/ﬁ' frie=
/"

(Valores expressos em Euros)

Notas 2018 2017
23 (29 334) 29 334
(29 334) 29334
111 255 1645 190
81921 1674 524

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Montepio Gestao de Activos - S.G.F.L, S.A.

Demonstracao dos Fluxos de Caixa
para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018

(Valores expressos em Euros)

2018 2017
Fluxos de caixa de atividades operacionais
Recebimento de juros ¢ comissdes 4113 740 4 183 945
Pagamento de juros ¢ comissdes (939 042) (983 988)
Despesas com pessoal e fornecedores (1073 124) (941 791)
Contribuigdes para fundos de pensdes (61625) (68610)
Pagamentos de impostos sobre o rendimento (39 036) (532 030)
Outros pagamentos ¢ recebimentos (187 320) (167 677)
1813 593 1 489 849
(Aumentos) / diminuigdes de ativos operacionais
Recebimentos impostos por conta de FIM's e clientes - 445 271
(Aumentos) / diminui¢ées de passivos operacionais
Pagamento de impostos (1303 587) (496 874)
510 006 1438 246
Fluxos de caixa de atividades de investimento
Constituicdo de depositos a prazo (3 500 960) (2 550 000)
Vencimento de depdsitos a prazo 5 850 960 1 400 000
Aquisi¢do de imobilizagdes ( 181 030) (7555)
2168 970 (1157 555)
Fluxos de caixa de atividades de financiamento
Distribui¢do de dividendos (1 478 400) (270 240)
(1478 400) (270 240)
Variagédo liquida em caixa e equivalentes 1200 576 10 451
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 87 292 76 841
Variagdo liquida em caixa ¢ equivalentes 1200 576 10 451
Caixa e equivalentes no fim do exercicio 1287 868 87292
Caixa e equivalentes no fim do exercicio engloba
Caixa (nota 9) 820 818
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito (nota 10) 1287 048 86 474
Total 1287 868 87292
O CONTABILISTA CERTIFICADO 0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Saldos em 31 de dezembro de 2016

Resultado liquido do exercicio

Desvios actuariais (nota 24)

Outro rendimento integral do exercicio
Constitui¢do de reservas

Distribuigéio de Resultados (nota 23)

Saldos em 31 de dezembro de 2017

Ajustamentos de transigdo [FRS 9

Saldos em 1 de janeiro de 2018
Resultado liquido do exercicio
Desvios actuariais (nota 24)

Outro rendimento integral do exercicio
Constituigfio de reservas

Distribuigéio de Resultados (nota 23)

Saldos em 31 de dezembro de 2018

Montepio Gestio de Activos

Montepio Gestido de Activos - S.G.F.l., S.A.

Mapa de alteracdes dos Capitais Préprios

para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018

Total dos Capitais

Reservas Legais

Outras Reservas

(Valores expressos em Euros)

Préprios Capital Resultados acumulados
3119943 1 200 000 1120715 498 767 300 461
1645 190 - - - 1645190

29 334 - - - 29334
1674 524 - - - 1674 524
- = 30 046 175 (30221)
(270 240) - - - (270 240)
4 524 227 | 200 000 1150 76l 498 942 1674 52_4_
(2 067) (2067)
4522 160 1200 000 1150 761 498 942 1672 457
111255 - - - 111255
(29334) - - (29334)
81921 - - 81921
- - 164 519 2271 { 166 790)
(1478 400) - - - (1 478 400)
3125681 1 200 000 1315280 501 213 109 188_
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Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de

Investimento, S.A.

Notas as Demonstracoes Financeiras
31 de dezembro de 2018

Politicas contabilisticas

Bases de apresentac¢io

A Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (adiante
designada por “Sociedade”) é uma sociedade gestora de fundos com sede na Rua do Carmo n°42, 7°
Andar — Sala D, em Lisboa, detida pelo Montepio Geral — Associagdo Mutualista, tendo sido
constituida em 17 de maio de 1991, com a designagéo de Fiseco Fundos — Sociedade Gestora de Fundos
de Investimento Mobiliario, S.A.. Em 27 de janeiro de 1993 a Sociedade adotou o nome MG Fundos —
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A., o qual a partir de 3 de maio de 2004
transitou para a denominagdo de MG Gestdo de Activos Financeiros — Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento Mobiliario, S.A.. Em 20 de julho de 2007 e por forga da alteragdo do nome comercial da
Sociedade para Montepio, a Sociedade passou a adotar a atual denominagéo.

Até 3 de maio de 2004 a Sociedade tinha por objeto a gestdo e representagdo de fundos de investimento
mobiliario, tendo desde essa data complementado a sua atividade com a gestdo discricionaria e
individualizada de carteiras de terceiros (incluindo as carteiras correspondentes a fundos de pensdes),
consultoria de investimento e a gestio de fundos de capital de risco e de investimento imobiliario.

Em 28 de novembro de 2011, fruto da aquisi¢do do Finibanco Holding, S.G.P.S., S.A. por parte do
Montepio Geral — Associagdo Mutualista, a Sociedade assumiu a gestdo dos fundos mobiliarios
pertencentes & Finivalor — Sociedade de Fundos de Investimento, S.A. (adiante designada por
“Finivalor”) e alterou os estatutos de modo a revogar a atividade de gestdo de fundos imobiliarios, a
qual passou a ser assegurada pela Finivalor. De referir que a 16 de Janeiro de 2014, a Finivalor alterou a
sua designag@o para Montepio Valor — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (adiante
designada por “Montepio Valor”).
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Em 31 de dezembro de 2018 os fundos mobiliarios geridos pela Sociedade s3o os seguintes:

Fundos abertos Data de constituicdo

Fundos de tesouraria

Montepio Tesouraria 27 de setembro de 1993
Fundos de acgdes
Montepio Ac¢des 1 de fevereiro de 1994
Montepio Capital 14 de abril de 1997
Montepio Ac¢des Internacionais 15 de dezembro de 1998
Montepio Ac¢des Europa 14 de junho de 2000
Montepio Euro Ultilities 29 de margo de 2005
Montepio Euro Telcos 29 de margo de 2005
Montepio Euro Energy 7 de maio de 2007
Montepio Euro Financial Services 7 de maio de 2007
Montepio Euro Healthcare 7 de maio de 2007
Fundos de obrigagdes
Montepio Obrigagdes 1 de fevereiro de 1994
Montepio Taxa fixa 3 de novembro de 1997
Fundos de fundos
Montepio Multi - Gestdo Dindmica 18 de setembro de 2000
Montepio Multi - Gestdo Equilibrada 18 de setembro de 2000
Montepio Multi - Gestdo Prudente 18 de setembro de 2000
Montepio Multi - Gestdo Mercados Emergentes 8 de maio de 2006
Fundos mistos
Montepio Global 24 de novembro de 1997

No émbito do disposto no Regulamento (“CE”) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de
19 de Julhoe do Aviso do Banco de Portugal n.° 5/2015, de 7 de Dezembro, as demonstragdes
financeiras da Sociedade sdo preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(“IFRS”) conforme aprovadas pela Unifio Europeia (“UE”) a partir do exercicio de 2017. As IFRS
incluem as normas emitidas pelo Infernational Accounting Standards Board (“IASB”) bem como as
interpretagdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”) e
pelos respetivos Orgéos antecessores.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administra¢do da
Sociedade em 28 de Fevereiro de 2019. As demonstragdes financeiras sio apresentadas em euros

arredondados ao milhar mais préximo.

Todas as referéncias deste documento a quaisquer normativos reportam sempre a respetiva versdo
vigente.

As demonstragdes financeiras da Sociedade para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2018 foram
preparadas em conformidade com as [FRS aprovadas pela UE e em vigor nessa data, conforme descrito

-
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A Sociedade adotou as IFRS e interpretagdes de aplicagdo obrigatdria para os exercicios que se
iniciaram em ou apos 1 de Janeiro de 2017.

As politicas contabilisticas apresentadas nesta nota foram aplicadas de forma consistente com as
utilizadas na preparagdo das demonstragdes financeiras do exercicio anterior, com excegdo das
alteragdes decorrentes da ado¢do da IFRS 9 - Instrumentos financeiros e IFRS 15 — Rédito de contratos
com clientes. A IFRS 9 vem substituir a IAS 39 Instrumentos Financeiros - Reconhecimento e
Mensurag#o € estabelece novas regras para a contabilizagdo dos instrumentos financeiros apresentando
significativas alteragdes sobretudo no que respeita aos requisitos de imparidade. Os requisitos
apresentados pela IFRS 9 sdo, na generalidade, aplicados retrospetivamente através do ajustamento do
balango de abertura a data da aplicagéo inicial.

A Sociedade usufruiu da exceg¢do que permite a ndo reexpressdo da informagdio comparativa de
periodos anteriores no que respeita a alteragdes de classificagdo e mensuragéo (incluindo imparidade).
As diferengas nos valores de balango de ativos e passivos financeiros resultantes da adogdo da IFRS 9
foram reconhecidos Resultados Transitados, a 1 de janeiro de 2018.

Conforme indicado na nota 18 a Sociedade ¢ detida maioritariamente pelo Grupo Montepio Geral e
consequentemente as operagdes e transagdes da Sociedade sdo influenciadas pelas decisdes do Grupo.

As demonstra¢des financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo historico,
modificado pela aplicagéo do justo valor para os instrumentos financeiros derivados, ativos financeiros
e passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados e ativos financeiros disponiveis
para venda, exceto aqueles para os quais o justo valor nfo esta disponivel. Os ativos financeiros e
passivos financeiros que se encontram cobertos no ambito da contabilidade de cobertura sdo
apresentados ao justo valor relativamente ao risco coberto.

A preparagdo das demonstragdes financeiras de acordo com as IFRS requer que o Conselho de
Administragdo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagfo das politicas
contabilisticas e o valor dos ativos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e pressupostos
associados sfio baseados na experiéncia histérica e noutros fatores considerados razoaveis de acordo
com as circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos e passivos cuja
valorizagdo ndo ¢ evidente através de outras fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas.
As questdes que requerem um maior indice de julgamento ou complexidade ou para as quais os
pressupostos e estimativas sdo considerados significativos sdo apresentados na politica contabilistica
descrita na nota 1 m).

Instrumentos financeiros

(i) Classificagdio, reconhecimento inicial e mensuragdo subsequente
Os ativos financeiros séo reconhecidos na data da negociagio (trade date), ou seja, na data em que a

Sociedade se compromete a adquirir o ativo e sdo classificados considerando a inten¢do que lhes esta
subjacente de acordo com as categorias descritas seguidamente.

1) Outros ativos financeiros ao custo amortizado
Um ativo financeiro ¢ mensurado ao custo amortizado se cumprir, em simultineo, com as seguintes
caracteristicas e se nfio for designado ao justo valor através de resultados por opg¢do (utilizagdo da Fair

Value Option):

- o ativo financeiro ¢ detido num modelo de negdcio cujo objetivo principal é a detengdo de ativos para
recolha dos seus fluxos de caixa contratuais; e
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- os seus fluxos de caixa contratuais ocorrem em datas especificas e correspondem apenas a pagamentos
de capital e juro do montante em divida (SPPI). Nesta categoria séo reconhecidos ativos financeiros ndo
derivados com pagamentos fixos ou determindveis e maturidade fixa, para os quais a Sociedade tem a
intengdo e capacidade de manter até & maturidade e que nfo foram designados para nenhuma outra
categoria de ativos financeiros. Estes ativos financeiros sdo reconhecidos ao seu justo valor no
momento inicial do seu reconhecimento e mensurados subsequentemente ao custo amortizado. O juro é
calculado através do método da taxa de juro efetiva e reconhecido na margem financeira. As perdas por
imparidade s@o reconhecidas em resultados quando identificadas.

(ii) Imparidade

Em cada data de balango, a avaliagiio da imparidade dos instrumentos de divida classificados ao custo
amortizado ¢ efetuada de acordo com a metodologia das perdas de crédito esperadas (ECL).

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros ativos e passivos mensurados ao custo
amortizado sdo reconhecidos nas rubricas de juros e rendimentos similares ou juros e encargos similares
(margem financeira), pelo método da taxa de juro efetiva. Os juros a taxa efetiva de ativos financeiros
disponiveis para venda também s@o reconhecidos em margem financeira assim como dos ativos e
passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

A taxa de juro efetiva corresponde a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um periodo
mais curto) para o valor liquido atual de balango do ativo ou passivo financeiro.

Para a determinagfio da taxa de juro efetiva, a Sociedade procede a estimativa dos fluxos de caixa
futuros considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgdes de
pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O calculo inclui as
comissdes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de
transag#o e todos os prémios ou descontos diretamente relacionados com a transagéo, exceto para ativos
e passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados sdo determinados com base na
taxa de juro utilizada para desconto de fluxos de caixa futuros na mensuragéo da perda por imparidade.

d) Reconhecimento de proveitos resultantes de servigcos e comissoes

Os proveitos resultantes de servigos e comissdes séo reconhecidos de acordo com os seguintes critérios:

- quando sdo obtidos a medida que os servigos sfio prestados, o seu reconhecimento em resultados é
efetuado no periodo a que respeitam; ou

- quando resultam de uma prestagdo de servigos, o seu reconhecimento ¢ efetuado quando o referido
servigo esta concluido; e

- quando s3o uma parte integrante da taxa de juro efetiva de um instrumento financeiro, os proveitos
resultantes de servigos e comissdes séo registados em margem financeira.
As comissdes de gestdo sobre fundos de investimento mobilidrios correspondem a remuneragio da
Sociedade pela gestdo dos fundos. Estas comissdes séo calculadas numa base didria, por aplicagdo de
uma taxa, definida nos respetivos regulamentos de gestdo dos fundos, sobre o patriménio liquido dos
mesmos, sendo reconhecidas como proveitos em resultados,
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As comissdes de administragdo de valores por conta de outrem correspondem & remuneragdo da
Sociedade pela gestdo de carteiras de terceiros (clientes individuais), efetuada com total autonomia da
Sociedade, atendendo as normas regulamentares da atividade e considerando a deciséo do cliente face a
percentagem de agdes no valor global da carteira. De acordo com os contratos de gestdo celebrados pela
Sociedade, ndo existe por parte desta qualquer garantia de rendibilidade do capital administrado. A
comissdo auferida pela gestdo de carteiras de terceiros (clientes individuais) resulta da aplicacdo de uma
taxa definida em fun¢do do valor e composi¢do da carteira do cliente, sobre o valor médio da carteira no
ltimo dia util de cada més, do periodo alvo de faturagio, que por norma coincide com um trimestre.

Outros ativos tangiveis

Os outros ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢do, deduzido das respetivas
amortizagdes acumuladas e perdas por imparidade. Os custos subsequentes sdo reconhecidos como um
ativo separado apenas se for provavel que deles resultarfio beneficios econdémicos futuros para a
Sociedade. As despesas com manutengdo e reparagdo sdo reconhecidas como custo & medida que sdo
incorridas de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.

As amortizagOes sdo calculadas pelo método das quotas constantes, de acordo com os seguintes
periodos de vida util esperada:

Numero de anos

Mobiliario e material 8
Equipamento administrativo 5
Equipamento informatico 3
Equipamento de transmisséo 3

Sempre que exista uma indicagdo de que um ativo fixo tangivel possa ter imparidade, é efetuada uma
estimativa do seu valor recuperavel, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o
valor liquido desse ativo exceda o valor recuperavel.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu justo valor deduzido dos custos de
venda e o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados
futuros que se espera vir a obter com o uso continuado do ativo e da sua alienagio no final da vida util.

As perdas por imparidade de ativos fixos tangiveis sdo reconhecidas em resultados do exercicio.

Ativos intangiveis
Software

A Sociedade regista em ativos intangiveis os custos associados ao software adquirido a entidades
terceiras ¢ procede a sua amortizagéo linear pelo periodo de vida util estimado em 3 anos. A Sociedade
ndo capitaliza custos gerados internamente relativos ao desenvolvimento de software.

Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragéo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balango com maturidade inferior a trés meses a partir da data da contratagdo, onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em outras institui¢des de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa encontram-se disponiveis para uso.
27
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Transagdes em moeda estrangeira

As transa¢Oes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional & taxa de cdmbio em vigor
na data da transacdo. Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sdo
convertidos para a moeda funcional & taxa de cdmbio em vigor na data de balango. As diferencas
cambiais resultantes da conversio séo reconhecidas em resultados. Os ativos e passivos nfio monetarios
denominados em moeda estrangeira e registados ao custo historico sdo convertidos para a moeda
funcional a taxa de cidmbio em vigor na data da transagfo. Os ativos e passivos ndo monetarios
registados ao justo valor sdo convertidos para a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data em
que o justo valor ¢ determinado e reconhecido por contrapartida de resultados, com excegio daqueles
reconhecidos em ativos financeiros disponiveis para venda, cuja diferenga ¢ registada por contrapartida
de capitais proprios.

Beneficios dos empregados

A Sociedade assumiu a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores, pensdes de reforma por
velhice, invalidez, sobrevivéncia e cuidados médicos, outorgados a 22 de dezembro de 2006.

As responsabilidades da Sociedade com pensdes de reforma e outros beneficios sdo calculadas
anualmente, em 31 de dezembro de cada ano.

A cobertura das responsabilidades € assegurada através de um fundo de pensdes gerido pela Futuro —
Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., denominado Fundo de Pensdes Viva.

O plano de pensdes existente na Sociedade corresponde um plano de beneficios definidos, uma vez que
definem os critérios de determinagfo do valor da pensdo que um empregado recebera durante a reforma,
usualmente dependente de um ou mais fatores como sejam a idade, os anos de servigo e a retribui¢fio a
data da reforma.

A responsabilidade liquida da Sociedade relativa ao plano de pensdes de beneficio definido € calculada
separadamente para cada plano através da estimativa do valor de beneficios futuros que cada
colaborador deve receber em troca pelo seu servico no periodo corrente e em periodos passados. O
beneficio é descontado de forma a determinar o seu valor atual, sendo aplicada a taxa de desconto
correspondente a taxa de obrigagdes de alta qualidade de sociedades com maturidade semelhante a data
do termo das obriga¢Ses do plano. A responsabilidade liquida ¢ determinada ap6s a dedugdo do justo
valor dos ativos do Fundo de Pensdes.

O proveito/custo de juros com o plano de pensdes € calculado pela Sociedade multiplicando o
ativo/responsabilidade liquido com pensdes de reforma (responsabilidades deduzidas do justo valor dos
ativos do fundo) pela taxa de desconto utilizada para efeitos da determinagéo das responsabilidades com
pensdes de reforma e atras referida. Nessa base, o proveito/custo liquido de juros inclui o custo dos
juros associado as responsabilidades com pensdes de reforma e o rendimento esperado dos ativos do
fundo, ambos mensurados com base na taxa de desconto utilizada no calculo das responsabilidades.

Os ganhos e perdas de remensuragdo, nomeadamente (i) os ganhos e perdas atuariais, resultantes das
diferencas entre os pressupostos atuariais utilizados e os valores efetivamente verificados (ganhos e
perdas de experiéncia) e das alteragdes de pressupostos atuariais e (ii) os ganhos e perdas decorrentes da
diferenga entre o rendimento esperado dos ativos do fundo e os valores obtidos, sdo reconhecidos por
contrapartida de capital proprio na rubrica de outro rendimento integral.

O aumento de custos com servigos passados decorrente de reformas antecipadas (reformas antes do
empregado atingir a idade da reforma) € reconhecido nos resultados quando incorrido.

A Sociedade reconhece na sua demonstracgéio dos resultados um valor total liquido que inclui (i) o custo
do servigo corrente, (ii) o proveito/custo liquido de juros com o plano de pensdes, (iii) o efeito das
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reformas antecipadas, (iv) custos com servigos passados e (v) os efeitos de qualquer liquidagdo ou corte
ocorridos no exercicio. Os encargos com reformas antecipadas correspondem ao aumento de
responsabilidades decorrente da reforma ocorrer antes do empregado atingir a idade da reforma.O
aumento de custos com servigos passados decorrente de reformas antecipadas (reformas antes do
empregado atingir a idade da reforma) é reconhecido nos resultados quando incorrido.

Os pagamentos ao fundo sdo efetuados anualmente pela Sociedade de acordo com um plano de
contribui¢des determinado de forma a assegurar a solvéncia do fundo. O financiamento minimo das
responsabilidades é de 100% para as pensdes em pagamento e 95% para os servigos passados do
pessoal no ativo.

Remuneragdes varidveis aos empregados e orgdos de administragdo (bonus)

De acordo com a IAS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneragdes variaveis (participagdo nos
lucros, prémios e outras) atribuidas aos empregados e aos membros dos 6rgdos de administragéo sdo
contabilizadas em resultados do exercicio a que respeitam.

Impostos sobre lucros

A Sociedade esta sujeita ao regime estabelecido no Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (“CIRC”). Adicionalmente sdo registados impostos diferidos resultantes das as diferengas
temporarias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de IRC
sempre que haja uma probabilidade razoavel de que tais impostos venham a ser pagos ou recuperados
no futuro .

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e impostos
diferidos. O imposto é reconhecido na demonstragéo dos resultados, exceto quando relacionado com
itens que sejam movimentados em capitais proprios, facto que implica o seu reconhecimento em
capitais proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais préprios decorrentes da reavaliagdo
de ativos financeiros disponiveis para venda e de derivados de cobertura de fluxos de caixa sdo
posteriormente reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os
ganhos e perdas que lhes deram origem.

Os impostos correntes correspondem ao valor que se apura relativamente ao rendimento tributavel do
exercicio, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades & data
de balan¢o e quaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios anteriores.

Os impostos diferidos séo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balango, sobre
as diferengas temporarias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balango e que se
espera que venham a ser aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos séo reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis com
exce¢do dos ativos intangiveis sem vida finita, nio dedutivel para efeitos fiscais, das diferengas
resultantes do reconhecimento inicial de ativos e passivos que ndo afetem quer o lucro contabilistico
quer o fiscal, e de diferencas relacionadas com investimentos em subsididrias na medida em que nio
seja provavel que se revertam no futuro.Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos quando é
provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que absorvam as diferencas temporarias dedutiveis
para efeitos fiscais (incluindo prejuizos fiscais reportaveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, a compensagdo dos ativos e
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executavel de compensar
ativos por impostos correntes e passivos por impostos correntes; e (ii) os ativos e passivos por impostos
diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento langados pela mesma autoridade fiscal
sobre a mesma entidade tributavel ou diferentes entidades tributaveis que pretendam liquidar passivos e
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ativos por impostos correntes numa base liquida, ou realizar os ativos e liquidar os passivos
simultaneamente, em cada exercicio futuro em que os passivos ou ativos por impostos diferidos se
esperem que sejam liquidados ou recuperados.

Provisdes

Séo reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigagdo presente (legal ou decorrente de
praticas passadas ou politicas publicadas que impliquem o reconhecimento de certas responsabilidades),
(ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa
fiavel do valor dessa obrigacio.

A mensuragdo das provisdes tem em conta os principios definidos na IAS 37 no que respeita a4 melhor
estimativa do custo expectavel, ao resultado mais provavel das a¢des em curso ¢ tendo em conta os
riscos e incertezas inerentes ao processo. Nos casos em que o efeito do desconto é material, as
provisdes correspondem ao valor atual dos pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que
considera o risco associado a obrigagéo.

As provisdes sfo revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor estimativa,
sendo revertidas por contrapartida de resultados na proporgéo dos pagamentos que nfio sejam provaveis.

As provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizagdo para as obrigagdes para as quais foram
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

Responsabilidades por prestagdo de servigos

Os fundos de investimento mobilidrios e as carteiras de valor mobiliarios geridos pela Sociedade
encontram-se registados em contas extrapatrimoniais de responsabilidades por prestagdo de servigos
pelo valor do fundo no final de cada exercicio ¢ ao valor de mercado acrescido dos juros corridos € nio
cobrados, respetivamente.

Estimativas contabilisticas na aplica¢fio das politicas contabilisticas

As IFRS estabelecem um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho de
Administragdo utilize o julgamento e faga as estimativas necessdrias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pela Sociedade sdo analisadas nos paragrafos
seguintes, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicagdo afeta os resultados
reportados da Sociedade e a sua divulgagio.

Considerando que em algumas situagdes as normas contabilisticas permitem um tratamento
contabilistico alternativo em relagdo ao adotado pelo Conselho de Administragdo, os resultados
reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento distinto fosse escolhido. O
Conselho de Administragfio considera que os critérios adotados sfo apropriados ¢ que as demonstragdes
financeiras apresentam de forma adequada a posi¢éo financeira da Sociedade e das suas operagdes em
todos os aspetos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida s8o apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstragdes financeiras e nfo tém intengéo de sugerir que outras alternativas ou

estimativas possam ser mais apropriadas.

Imparidade dos outros activos financeiros ao custo amortizado investimentos detidos até a maturidade

WY %

-
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A Sociedade determina que existe imparidade nos seus outros activos financeiros ao custo amortizado
quando existe uma desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A
determinag¢do de uma desvalorizagdo continuada ou de valor significativo requer julgamento. No
julgamento efetuado, a Sociedade avalia, entre outros factores, a volatilidade normal dos pregos dos
ativos financeiros.

No que se refere a instrumentos de divida é considerado que existe imparidade sempre que se verifique
evidéncia objectiva de eventos com impacto no valor recuperavel dos fluxos de caixa futuros desses
ativos.

Adicionalmente, as avalia¢®es sdo obtidas através de pregos de mercado ou de modelos de avaliagéo, os
quais requerem a utilizagdo de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de
estimativas de justo valor.

Metodologias alternativas e a utilizagfo de diferentes pressupostos e estimativas poderiam resultar num
nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados da
Sociedade.

Os outros activos financeiros ao custo amortizado sdo objeto de teste sobre a existéncia de imparidade,
o qual segue uma andlise e decisdo da Sociedade. A utilizagdo de metodologias e pressupostos
diferentes dos usados nos calculos efetuados poderia ter impactos diferentes em resultados.

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efetuar determinadas
interpretagdes e estimativas. Existem diversas transagdes e calculos para os quais a determinagdo dos
impostos a pagar € incerta durante o ciclo normal de negédcios.

Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,
correntes ¢ diferidos, reconhecidos no exercicio.

A Autoridade Tributaria e Aduaneira Portuguesa tem a possibilidade de rever o calculo da matéria
coletavel efetuado pela Sociedade durante um periodo de quatro anos, exceto em caso de ter sido
efetuada qualquer dedugdo ou crédito de imposto em que o periodo é o do exercicio desse direito. Desta
forma, é possivel que haja corre¢Bes a matéria coletavel, resultantes principalmente de diferengas na
interpretagdo da legislagdo fiscal, que pela sua probabilidade, o Conselho de Administragdo considera
que ndo terdo efeito materialmente relevante ao nivel das demonstragdes financeiras.

Pensoes e outros beneficios dos empregados

A determinagdo das responsabilidades pelo pagamento de pensdes requer a utilizagdo de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizagdo de proje¢Ges atuariais e outras, tais como a taxa de desconto, taxa de
crescimento de pensdes e salarios ¢ tabua de mortalidade, rendibilidade estimada dos investimentos e
outros fatores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.

Alteragdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.
Provisdes

A mensuragio das provisdes tem em conta os principios definidos na IAS 37 no que respeita & melhor
estimativa do custo expectavel, ao resultado mais provavel das agdes em curso ¢ tendo em conta os
riscos e incertezas inerentes ao processo. Pressupostos e julgamentos distintos teriam impacto na
determinagdo do montante das provisdes e consequentemente nas demonstra¢es financeiras
individuais.
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Margem financeira

O valor desta rubrica é composto por:

Juros e rendimentos similares

Juros de disponibilidades e aplicagdes em
instituigdes de crédito

Juros de outros ativos financeiros ao custo
amortizado

Resultados de servicos e comissdes

O valor desta rubrica é composto por:

2018 2017
Euros Euros
10 432 16 925
74 232 71 322
84 664 88 247
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Rendimentos de servigos e comissdes

Por servigos prestados de administragéo de
valores

Comissdes de gestdo de fundos de investimento
mobiliarios

Outras comissdes

Encargos de servigos e comissdes

Comissdes de comercializagdo de fundos de
investimento mobiliarios

Por operagdes realizadas por terceiros
Outras comissdes

Resultados liquidos de servigos e comissées

A rubrica Comissdes de gestdo de fundos de investimento mobiliarios inclui o valor facturado aos

fundos sob gestdo da Sociedade.

A rubrica Comissdes de comercializagdo de fundos de investimento mobiliarios regista as comissdes
pagas pela Sociedade no d4mbito da angariagdo de clientes através da rede de balcdes da Caixa

Econdmica Montepio Geral, caixa economica bancaria, S.A.

Outros resultados de exploragio

O valor desta rubrica ¢ apresentado como segue:

2018 2017
Euros Euros
1399 187 3267 385
1 425 699 1 506 877
28 727 28 826
2 853 613 4 803 088
923 343 977 679
2 667 2161
173 308 183 943
1099 318 1163 783
1 754 295 3639 305
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Outros proveitos de exploragio

Outros proveitos e ganhos operacionais

Outros custos de exploragéio

Outros encargos e gastos operacionais
Outros impostos

2018 2017
Euros Euros
- 167 061
(23 550) (23 250)
(438) (190)
(23 988) 143 621

Em 31 de dezembro de 2017, a rubrica Outros proveitos e ganhos operacionais inclui a anulagdo de
custos com prestagdo de servigos partilhados com a Caixa Economica Montepio Geral, caixa econdmica

bancéria, S.A. no valor de Euros 166.959.

A rubrica Outros encargos e gastos operacionais incluem encargos com quotiza¢des e donativos no

valor de Euros 20.550 (2017: Euros 20.250).

Custos com pessoal

O valor desta rubrica € apresentado como segue:

34
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2018 2017
Euros Euros
Remuneragdes
Remuneragdo de empregados 517210 508 417
Remun.eragflo dos orgios de gestdo e 247 185 247 185
fiscalizagdo
Encargos sociais obrigatdrios 218 708 232372
Outros custos com pessoal 30 509 30 769
1013 612 1018 743

Em 2018, a rubrica de Encargos sociais obrigatorios inclui o montante de Euros 55.750 (2017: Euros
69.716) referente a encargos com responsabilidade pds-emprego, no dmbito da adesdo coletiva ao
Fundo de Pensdes Viva, conforme nota 23.

A 31 de dezembro de 2018 e 2017 a Sociedade tinha ao seu servico um efetivo de 13 e 12
colaboradores, respetivamente. Importa salientar que desde dezembro de 2011 encontram-se cedidos a
Sociedade 3 colaboradores da Montepio Valor — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.

A 31 de dezembro de 2018, a Sociedade regista custos com bonus ao Conselho de Administragéio e
colaboradores no valor de Euros 60.650 (2017: Euros 51.914).

Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo da Sociedade,
durante o exercicio de 2018 sdo apresentados como segue:

Conselho de Outro pessoal
Administragdo  chave da gestao Total
Euros Euros Euros
Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo 247 185 252 191 499 376
Remuneragdes varidveis 11 500 17 580 29 080
258 685 269 771 528 456

Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo da Sociedade,
durante o exercicio de 2017 sdo apresentados como segue:

o ya.%
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Remuneragdes € outros beneficios a curto prazo

Remunerag¢des varidveis

Gastos gerais administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

Com fornecimentos

Outros fornecimentos e servigos externos
Agua, energia e combustiveis
Material de consumo corrente

Com servigos

Servigos especializados

Rendas e alugueres

Formacdo de pessoal

Conservagdo e reparagdo

Seguros

Deslocagdes, estadas e representagéo
Comunica¢des

Publicidade

Outros servigos de terceiros

Conselho de QOutro pessoal
Administra¢io  chave da gestdo Total
Euros Euros Euros
247 185 252 676 499 861
11 500 17 580 29 080
258 685 270 256 528 941
2018 2017
Euros Euros

11 166 10 934

6 032 6 401

2 626 1 909

563 798 415 351

32189 24 347

8340 1292

5912 2296

3553 3392

1 306 1 090

732 741

552 14 198

4 967 4941

641 173 486 892

Em 31 de dezembro de 2018, a rubrica Rendas e alugueres inclui o montante de Euros 23.905 (2017:

Euros 24.347) referentes ao aluguer de viaturas.

Em 31 de dezembro de 2018 a rubrica servigos especializados decompde-se da seguinte forma:
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2018 2017

Euros Euros
Encargos com bancos de dados 196 940 237 145
Cedéncia de pessoal 123 630 122 570
Projecto comercializagido FIMs 109 154 -
Research 45 849 -
Avengas 27 644 9171
Revisor Oficial de Contas 19 048 12 749
Seguranga e Vigilancia 8 182 -
Informatica 6831 4958
Prote¢do de dados 4 684 -
Limpeza 3326 3355
Encargos judiciais, contencioso e notariado 375 987
Informagdes - 24 416
Outros 18 135 -
563 798 415 351

A rubrica Revisor Oficial de Contas, inclui os custos incorridos com honorarios relativos a reviséo legal

de contas, bem como outros servigos efectuados pelo Revisor Oficial de Contas, conforme segue
(excluindo IVA):

2018 2017
Euros Euros
Auditoria
Servigos de revisdo legal das contas 10 000 5000
Servigos distintos de auditoria exigidos por lei 5500 5500
15 500 10 500

A rubrica Cedéncia de pessoal regista os custos com cedéncia de pessoal da Montepio Valor.

A Sociedade possui diversos contratos de locagdo operacional. Os pagamentos efetuados no ambito
desses contratos de locagdo sdo reconhecidos nos resultados no decurso da vida util do contrato. Os

vz
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pagamentos futuros minimos relativos aos contratos de locag@o néo revogaveis, por maturidade, sio os

seguintes:

Viaturas
Até 1 ano

1 ano até 5 anos

Instalagdes
Até 1 ano

Amortizac¢oes do exercicio

O valor desta rubrica é composto por:

Ativos intangiveis

Software

Outros ativos tangiveis

Equipamento
Mobilidrio e material
Equipamento informatico

Maquinas e ferramentas

Imparidade de outros ativos

2018 2017
Euros Euros
23 905 24 347
36 455 10 056
60 360 34 403
2018
Euros
29 988 =
29 988 =
2018
Euros
7223 7139
866 -
825 823
753 351
2 444 1174
9 667 8313
- o
38 k),r ‘
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Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2018 2017
Euros Euros
Imparidade de outros ativos
Dotagdo do exercicio - 164 947
. 164 947

Em 31 de dezembro de 2017, a Sociedade constituiu imparidade para Outros Ativos, no montante de

Euros 164.947, conforme nota 16.
9 Caixa e disponibilidades em bancos centrais

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2018 2017
Euros Euros
Caixa 820 818
10 Disponibilidades em outras institui¢cdes de crédito
Esta rubrica € analisada como segue:
2018 2017
Euros Euros
Em institui¢des de crédito no pais
Caixa Ecorrlor.mca Mor’1t§p10 Geral, caixa | 286 944 86 474
econdémica bancaria, S.A.
Banco de Investimento Global, S.A. 104
1287 048 86 474

11 Aplica¢oes em institui¢des de crédito
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Esta rubrica € analisada como segue:

2018 2017
Euros Euros
Aplicagdes sobre institui¢des de crédito no pais
Caixa Econdémica Montepio Geral, caixa
- 2359 430

econdmica bancaria, S.A.

A analise da rubrica Aplicagdes sobre institui¢des de crédito pelo periodo remanescente das operagdes é

a seguinte:
2018 2017
Euros Euros
De 3 a 6 meses = 1354 541
Mais de 6 meses - 1 004 889
Saldo em 31 de dezembro = 2359430
12 Outros ativos financeiros ao custo amortizado
Esta rubrica € analisada como segue:
2018 2017
Euros Euros
Titulos de rendimento fixo
Obrigagdes de emissores publicos nacionais 1 557 953 1552 684
Imparidade para 0}1tros ativos financeiros (2 067) )
a0 custo amortizado
1555 886 1552 684

O justo valor da carteira de outros ativos financeiros ao custo amortizado encontra-se apresentado na

nota 25.

Em 31 de dezembro de 2018 o inventario da carteira de titulos é composto como segue:

oY O
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Cotado/ Nao Valor Valor de
Tipo de Pais cotado nominal Critério balango
Cédigo do titulo emitente  emitente (S/N) Cotagio  Quantidade (Euros) valorimétrico (Euros)
Instrumentos de divida piblica
Obrigagdes do tesouro
- OT 3,85% 2005/2021 PTOTEYOE0007 Outras Portugal S 109,30% 20 000 200  Custo de aquisigdo 205
- OT 3,85% 2005/2021 PTOTEYOEQ007 Outras Portugal S 109,30% 73 000 000 730000  Custo amortizado 661591
- OT 4,75% 14 Jun 2019 PTOTEMOE0027 Outras Portugal S 102,76% 86 000 000 860000  Custo amortizado 894 090
159 020 000 I 590 200 1555 886
Em 31 de dezembro de 2017 o inventario da carteira de titulos € composto como segue:
Cotado/ Nao Valor Valor de
Tipo de Pais cotado nominal Critério balango
Coddigo do titulo emitente  emitente (S/N) Cotagio  Quantidade (Euros) valorimétrico (Euros)
Instrumentos de divida publica
Obrigagdes do tesouro
- OT 3,85% 2005/2021 PTOTEYOE0007 Qutras Portugat S 112,55% 20 000 200 Custo de aquisigdo 205
- OT 3,85% 2005/2021 PTOTEYOE0007 Outras Portugal S 112,55% 73 000 000 730 000 Custo amortizado 627312
- OT 4,75% 14 Jun 2019 PTOTEMOE0027 Qutras Portugal S 107,08% 86 000 000 860 000 Custo amortizado 925 167
159 020 000 1590 200 1552 684

Os outros ativos financeiros ao custo amortizado sfo reconhecidos de

contabilistica descrita na nota 1 b).

acordo com a politica

Os movimentos de imparidade para outros ativos financeiros ao custo amortizado séo analisados como

segue:

Saldo em 1 de janeiro
Ajustamento de transi¢do IFRS 9

Saldo em 31 de dezembro

Outros ativos tangiveis

2018
Euros

(2 067)

(2 067)
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Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

Custos

Equipamento

Mobiliario e material
Equipamento de transmisséo
Equipamento informatico
Méquinas e ferramentas
Patrimonio artistico

Depreciagdes acumuladas

Relativas ao exercicio corrente

Relativas a exercicios anteriores

2018 2017
Euros Euros
31 497 25034
21 061 21 061
82 929 82 929
5486 7317
1382 1382
142 355 137 723
(2 444) (1174)
(131 957) (133 366)
(134 401) (134 540)
7954 3183

Os movimentos da rubrica outros ativos tangiveis, durante o exercicio de 2018, sdo analisados como

segue:
Saldo em Aquisicdes/ Regularizagdes/ Saldo em
1 de Janeiro Dotagdes Abates Transferéncias 31 de Dezembro
Euros Euros Euros Euros Euros
Custos
Equipamento

Mobilirio € material 25034 6463 - 31497
Equipamento de transmiss&o 21061 21061
Equipamento informatico 82 929 - - 82929
Maquinas e ferramentas 7317 752 (2 583) 5486
Patriménio artistico 1382 - - 1382

137 723 7215 (2 583) - 142 355

Amortizagdes acumuladas
Equipamento

Mobiliario e material (25 034) (866) - (25 900)
Equipamento transmissio (21 061) - - (21 061)
Equipamento informatico (81 128) (825) - - (81953)
Maquinas e ferramentas (7317) (753) 2583 - (5 487)

(134 540) (2 444) 2583 - (134 401)

3183 7954



@ Montepio Gestao de Activos

Os movimentos da rubrica outros ativos tangiveis, durante o exercicio de 2017 sdo analisados como

segue:
Saldo em Aquisicdes/ Regularizacies/ Saldo em
1 de Janeiro Dotagdes Abates Transferéncias 31 de Dezembro
Euros Euros Euros Euros Euros
Custos
Equipamento
Mobiliario ¢ matenal 25034 - - - 25034
Equipamento de transmisséo 21 061 - - - 21061
Equipamento informatico 81 402 1527 - - 82929
Maquinas e ferramentas 6 966 351 - - 7317
Patriménio artistico 1382 - 1382
135 845 1878 - - 137 723
Amortizacdes acumuladas
Equipamento
Mobiliario e material (25 034) - - - (25 034)
Equipamento transmissdo (21 061) - - - (21 061)
Equipamento infonmatico (80 305) (823) - - (81 128)
Maquinas e ferramentas (6 966) (351) - - (7317)
(133 366) (1174) - - (134 540)
2479 3183
14 Ativos intangiveis
Esta rubrica € analisada como segue:
2018 2017
Euros Euros
Custos
Software 232 508 222 985
Ativos intangiveis em curso 161 146 -
393 654 222 985
Depreciacées acumuladas
Relativas ao exercicio corrente (7 223) (7139)
Relativas a exercicios anteriores (214 017) (206 878)
(221 240) (214 017)
172 414 8 968

Os movimentos da rubrica ativos intangiveis, durante o exercicio de 2018, sdo analisados como segue:

7 O 43£
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Saldo em 1 de Aquisi¢des/ Regulariza¢des/ Saldo em 31 de
Janeiro Dotagdes Abates Transferéncias Dezembro
Euros Euros Euros Euros Euros
Custos
Ativos Intangiveis
Software 222 985 9523 232 508
Afivos intangiveis em curso - 161 146 161 146
222 985 170 669 393 654
Amortizagdes acumuladas
Ativos Intangiveis
Software (214 017) (7 223) (221 240)
(214 017) (7 223) (221 240)
8 968 172 414

Os movimentos da rubrica ativos intangiveis, durante o exercicio de 2017, sdo analisados como segue:

Saldo em 1 de

Aquisigdes/

Regularizacdes/

Saldo em 31 de

Janeiro Dotagdes Abates Transferéncias Dezembro
Euros Euros Euvos Euros Euros
Custos
Ativos Intangiveis
Software 216 182 6 803 222 985
216 182 6 803 222 985
Amortiza¢des acumuladas
Ativos Intangiveis
Software (206 878) (7139) (214 017)
(206 878) (7 139) T (214017)
9 304 8 968
Impostos

As diferengas temporarias entre os resultados contabilisticos € os resultados fiscalmente aceites para
efeitos de IRC, sempre que haja uma probabilidade razoavel de que tais impostos venham a ser pagos
ou recuperados no futuro, de acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 j), séo elegiveis para

o reconhecimento de impostos diferidos.

A Sociedade ndo apresenta impostos diferidos com referéncia a 31 de Dezembro de 2018 e 2017.
Adicionalmente, ndio existem impostos diferidos por reconhecer relativos a prejuizos fiscais.
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A reconciliagdo da taxa de imposto, na parte respeitante ao montante reconhecido em resultados, pode

ser analisada como segue:

Resultado antes de impostos

Taxa de imposto

Imposto apurado com base na taxa de imposto

Acréscimos para efeitos de apuramento de lucros tributaveis
Decréscimos para efeitos de apuramento de lucros tributdveis
Derramas

Tributagdo autonoma

Correcgdes relativas a exercicio anteriores

Outros

Imposto exercicio

Outros ativos

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

Devedores diversos

Responsabilidades com fundos de pensdes e
outros beneficios

Outras despesas com encargo diferido

Imparidade para outros ativos

2018 2017
Euros Euros
% Valor % Valor
150 291 2 192 806
21,0 21,0
31561 460 489
0,01 16 1,9 40 799
(4,38) (6580) (1,6) (35 481)
1,19 1785 2,5 54 816
8,52 12 808 0,5 12 008
- 0,71 15 585
0,37) ( 554) (0,03) ( 600)
26,0 39036 25,0 547 616
2018 2017
Euros Euros
410 967 1512132
9 265 32 082
26 532 10 292
446 764 1 554 506
( 164 947) ( 164 947)
281 817 1 389 559

A rubrica Devedores diversos inclui comissdes por servigos prestados de administragdo de valores
ainda ndo recebidas no valor de Euros 246.009 (2017: Euros 1.347.185). Em 31 de Dezembro de 2018,
esta rubrica regista ainda o valor de Euros 164.947 (2017: Euros 164.947) relativo a imposto sobre
rendimento retido relativo a exercicios anteriores a 2015. Face as perspectivas de recebimento da
Sociedade este valor foi integralmente provisionado no exercicio de 2017,

o
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Os movimentos da imparidade para outros activos séo analisados como se segue:

Saldo em 1 de janeiro

Dotag¢éo do exercicio

Saldo em 31 de dezembro

17 Outros passivos

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

Credores e outros recursos

Outros credores
Sector publico administrativo

Outros encargos a pagar

Por gastos com o pessoal
Por gastos gerais administrativos

Outros

2018 2017
Euros Euros
164 947 -
- 164 947
164 947 164 947
2018 2017
Euros Euros

100 118 128 977
18 148 16 864
210 046 192 690
46 369 23 451
44 541 10 900
419 222 372 882

A rubrica Outros credores inclui comissdes de comercializagéio a pagar a Caixa Econémica Montepio

Geral no valor de Euros 68.999 (2017: Euros 81.033).
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Capital

O capital social da Sociedade no montante de Euros 1.200.000 integralmente realizado, através da
emissdo de 240.000 a¢des com o valor nominal de Euros 5 cada.

Em 31 de dezembro de 2018 € 2017 o capital da Sociedade segue a seguinte distribui¢éo:

Montante
N.° de agdes Euros %
Montepio Geral Associagio Mutualista 239 655 1198 275 99,86%
Calx'a Econor,mc.a Monte,pfo Geral, 300 1,500 0.13%
caixa econdmica bancaria, S.A.
Fundag¢fo Montepio Geral 15 75 0,01%
Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A. 15 75 0,01%
Lusitania, Companhia de Seguros, S.A. 15 75 0,01%
240 000 1200 000 100%

Reserva legal

Nos termos da legislagfio portuguesa, a Sociedade devera reforgar anualmente a reserva legal com pelo
menos 10% dos lucros anuais, até a concorréncia do capital social ou ao somatdrio das reservas livres
constituidas e dos resultados transitados se superior, ndo podendo normalmente esta reserva ser
distribuida. De acordo com a proposta de aplicagdo de resultados do exercicio de 2017 aprovada na
Assembleia Geral de Acionistas do dia 30 de margo de 2018, a Sociedade reforgou a sua reserva legal
no montante de Euros 164.519. A 31 de dezembro de 2018, o montante de Reservas legais ascende a
Euros 1.315.280 (31 de dezembro de 2017: Euros 1.150.761).

Outras reservas e resultados transitados

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2018 2017
Euros Euros
Reservas e resultados transitados
Reserva legal 1315280 1 150 761
Qutras reservas 501 213 498 942
Resultados transitados (2067) 29 334
1 814 426 1679 037

A rubrica Resultados transitados inclui o impacto de Euros 2.067 relativo ao ajustamento de transi¢&o
pela aplicagéio da IFRS 9.
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Responsabilidades por prestagio de servigos

Em 31 de Dezembro de 2018 e 2017 o valor total de ativos geridos pela Sociedade é composto como

segue:
2018 2017
Euros Euros
Gestdo de Patrimoénios 1382 883 211 1397 420 947
Gestio de Fundos de Investimento Mobiliarios 138 386 744 169 205 155

1 521 269 955 1 566 626 102

Em 2018 a rubrica gestdo de patrimonios inclui carteiras pertencentes a sociedade Futuro — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensdes S.A. no valor de Euros 1.349.418.970 (2017: Euros 1.354.121.948).

Os Fundos de Investimento geridos pela Sociedade sdo fundos abertos de investimento mobilidrios
constituidos por prazo indeterminado, tendo obtido autorizagdo legal em Portaria prépria do Ministro

das Finangas e por deliberagdo do Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
(‘CMVM?).
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Em 31 de dezembro de 2018 € 2017 o valor sob gestdo dos Fundos de Investimento Mobiliarios €
apresentado como segue:

2018 2017
Euros Euros
Valores de gestdo de Fundos de Investimento

Mobiliarios
Montepio Tesouraria 56 121 163 45 850 537
Montepio Obrigagdes 8 922 8§54 8299 699
Montepio Taxa fixa 8 756 033 6 599 364
Montepio Euro Healthcare 8 054 291 8 590 387
Montepio Acgdes Europa 7 621 430 10 515 859
Montepio Euro Utilities 6479 533 9769 674
Montepio Multi - Gestdo Mercados Emergentes 5810 788 6 790 132
Montepio Acgdes 5700 502 11 950 876
Montepio Multi - Gestdo Dindmica 4 970 204 6 298 864
Montepio Multi - Gestio Prudente 4 767 065 4 922 636
Montepio Global 4 481 864 4 522 811
Montepio Euro Energy 4231089 3 966 508
Montepio Multi - Gestéo Equilibrada 3 899 577 4563 168
Montepio Euro Telcos 2 580 493 5293 842
Montepio Euro Financial Services 2479176 3 138 006
Montepio Capital 1726 737 2 266 544
Montepio Acgdes Internacionais 1 783 945 2124 924
Montepio Monetério Plus - 15176 473
Montepio Monetério - 8 564 851

138 386 744 169 205 155

Distribui¢iio de resultados

Em 27 de junho de 2018, de acordo com deliberagdo da Assembleia Geral, a Sociedade distribuiu
resultados no valor de Euros 1.478.400, a que corresponde um dividendo por agéo de 6,16.

Em 30 de margo de 2017 de acordo com deliberagdo da Assembleia Geral, a Sociedade distribuiu
resultados no valor de Euros 270.240, a que corresponde um dividendo por agéo de 1,126.

Beneficios aos empregados
Pensdes de reforma

A Sociedade assumiu, em 22 de dezembro de 2006, o compromisso de conceder aos seus colaboradores
um complemento de pensdes de reforma com beneficio definido.

A pensdio anual ¢ igual a 1% do salario final pensionavel por ano de servigo pensiondvel, com o
maximo de 25% do salario pensionavel final.

.
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Para a cobertura das suas responsabilidades so efetuadas contribuigdes para a adesdo coletiva ao Fundo
de Pensdes Viva, o qual € gerido pela Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA e no qual
a Sociedade participa em 3,8% (2017: 3,7%).

Os principais pressupostos atuariais utilizados no céalculo das responsabilidades sdo como segue:

2018 2017
Pressupostos Real Pressupostos Real

Pressupostos financeiros

Taxa de crescimento salarial 2.00% - 2.00% -

Taxa de crescimento de pensdes 1.00% - 1.00% -

Taxa de desconto 2.20% -4.9% 2.00% 7.6%

Taxa de rendimento do fundo 2.20% - 2.00% -
Pressupostos demograficos e métodos de avaliagdo

Tabela de mortalidade (Homens) TV 88/90 +1 - TV 88/90 +1 -

Tabela de mortalidade (Mulheres) TV 88/90 +2 - TV 88/90 +2 -
Métodos de avaliagdo actuarial ucCp - UCP -

A durag@o das responsabilidades € de 23,6 anos (2017: 24,7 anos).

Em 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2017, o niimero de participantes abrangidos por este
plano de pensdes era o seguinte:

2018 2017

Numero de participantes no Ativo 10 10
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As responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de dezembro de 2017 e 2016 sdo
apresentados como segue:

2018 2017
Euros Euros
Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
reconhecidas em balanco
Responsabilidades
Pessoal ativo 1 445 643 1432 795
Valor do Fundo 1 454 908 1464 877
Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
em balango (nota 16) 9265 32 082

De acordo com a politica contabilistica definida na nota 1 i), a Sociedade procede ao calculo das
responsabilidades com beneficios de reforma anualmente.

A evolugdo das responsabilidades com pensdes de reforma é analisada como segue:

2018 2017
Euros Euros
Valores em 1 de janeiro 1432 795 1294 481
Custos do servigo corrente 55750 69 785
Custos dos juros 28 655 32 362
(Ganhos) e perdas actuariais
Naio decorrentes de alteragdo de pressupostos (23 165) (27 738)
Alteragio de pressupostos (48 392) 63 905
Valores em 31 de dezembro 1 445 643 1432 795
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A evolugéo do valor dos fundos de pensdes nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 ¢ 2017

pode ser analisada como segue:

2018 2017
Euros Euros
Valores em 1 de janeiro 1 464 877 1297 229
Rendimento real do fundo (71 594) 99 038
Contribuig@es para o fundo 61 625 68 610
Valores em 31 de dezembro 1 454 908 1 464 877
Os ativos do fundo de pensdes sdo apresentados como segue:
2018 2017
Euros Euros
Acgdes 402 826 477 904
Obrigagdes 922272 881 871
Imobiliario directo 45272 43 169
Liquidez 69 306 47 269
Outros titulos de rendimento variavel 15232 14 664
1 454 908 1 464 877
A evolugdo dos desvios atuariais em balango pode ser analisada como segue:
2018 2017
Euros Euros
Alterag@o de pressupostos (48 392) 63 905
(Ganhos) / perdas de experiéncia 77 726 (93 239)
Desvios actuariais positivos / (negativos) 29 334 (29 334)
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Os custos do periodo com pensdes de reforma e com beneficios de saide podem ser analisados como
segue:

2018 2017
Euros Euros
Custos dos servigos correntes 55750 69 785
Custos / (Proveitos) dos juros liquidos no saldo da
642 69
cobertura das responsabilidades (642) (69)
55108 69 716

A evolugio dos ativos/ (responsabilidades) liquidas em balango pode ser analisada nos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2018 e 2017 como segue:

2018 2017

Euros Euros
No inicio do exercicio 32 082 2 748

Custos / (Proveitos) dos juros liquidos no saldo da

cobertura das responsabilidades 642 69
Contribuigdo da Sociedade 61 625 68 610
Custo do servigo corrente (55 750) (69 785)
Ganhos/(Perdas) financeiras (100 891) 66 607
Ganhos/(Perdas) atuariais 71 557 (36 167)
No fim do exercicio 9 265 32082

Os pressupostos atuariais tém um impacto significativo nas responsabilidades com pensdes.
Considerando este impacto, procedeu-se a uma analise da sensibilidade a uma variagdo positiva € a uma
variagdo negativa de meio ponto percentual no valor das responsabilidades com pensdes cujo impacto é
analisado como segue:

2018 2017
Incremento Decréscimo Incremento Decréscimo
Analise de sensibilidade Euros Euros Euros Euros
Taxa de desconto (0,25% de variag@o) ( 77 648) 82 954 ( 80907) 86 663
Taxa de crescimento dos salérios (0,25% de variagdo) 42 344 ( 41 088) 45 710 ( 44 254)
Taxa de crescimento das pensdes (0,25% de variag#o) 39810 ( 38342) 39 871 ( 38391)
Mortalidade (1%) { 90 093) 13 054 ( 54 967) 54 796

Y
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Transagdes com partes relacionadas

Conforme definido na IAS 24, sdo consideradas partes relacionadas da Sociedade as empresas
detalhadas no quadro seguinte, o Fundo de Pensdes, os membros do Orgdo de Administragdo e os
elementos chave de gestdo. Para além dos membros do Orgéo de Administragdo e dos elementos chave
de gestdo sdo igualmente consideradas partes relacionadas as pessoas que lhes sfo préximas
(relacionamentos familiares) e as entidades por eles controladas ou em cuja gestdo exercem influéncia

significativa.

A lista das partes relacionadas da Sociedade apresenta-se como segue:

Acionistas:

Montepio Geral Associagdo Mutualista
Caixa Econémica Montepio Geral, caixa
Fundagio Montepio Geral

Lusitania Vida, Comparnhia de Seguros, S A
Lusitania, Companhia de Seguros, § A

bancaria, S A

Conselho de Administracio:
Miguel Alexandre Teixeira Coelho*
Norberto da Cunha Félix Pilar
Mirio Jos¢ de Matos Valadas

José Luis Esparteiro da Silva Leitao
José Antonio Fonseca Gongalves

Outras Partes Relacionadas:

Augusto da Silva Carvalho, Lda

Banco Montepio Geral - Cabo Verde, Sociedade Unipessoal, S A
Banco Terma, S A

Bem Comum, Sociedade de Capital de Risco, S A

Bingaminus — Bingos ¢ Animagio, S A

Bolsimo - Geslio de Activos, S A

Carlos Augusto Langa & Filhos, Lda

Carteira Imobiliaria - Fundo Especial Investimento Imobiliario Aberto
Casa da Sorte — Organizagdo Nogueira da Silva, Lda

CESource, ACE

Clinica CUF Belém, S A

Clinica de Servigos Médicos Computorizados de Belém, § A
Empresa Gestora de Imoveis da Rua do Prior, S A

Finibanco Angola, S A

Fundo de Pensdes - Montepio Geral

Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S A

* Renunciou em 3 de Janeiro de 2019
) Entidade alienada em 21 de Dezembro de 2018
2 Entidade liquidada em 15 de Qutubro de 2018

Outras Partes Relacionadas (cont.):

Germont -~ Empreendimentos Imobiliarios, S A
Herdeiros de Manuel Martins Travassos, Lda

HTA - Hotéis, Turismo ¢ Animagdo dos Agores, S A
In Posterum - ACE

Leacock Presla¢do de Servigos, Lda

Mogambique Companhia de Seguros, S A RL.

Montepio Arrendamento - Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado para Arrendamento Habitacional
Montepio Arrendamento 11 - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado para Arrendamento Habitacional
Montepio Arrendamento 1l - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado para Arrendamento Habitacional

icio Fi

Montepio Crédito - |
Montepio Geral Corp
Montepio Gestio de Activos Imobiliarios, A C E
Montepio Holding, SGPS,S A

Montepio Iméveis — Sociedade Imobilidria de Servigos Auxilares, S.A
Montepio Investimento, S A

Montepio, Residéncias para Estud SA

Montepio Seguros, SGP.S,S A

Montepio Valor - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S A

N Seguros, S A

Naviser - Transportes Maritimos Intermacionais, S A

Nebra Energias Renovables, S L.

Nova Cambio - Institui¢io de Pagamento, S A

Pataca da Sorte — Bingos e Animagio Unipessoal, Lda

Polaris - Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado

Portugal Eslates Fund - Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Residéncias Montepio, Servigos de Satde, S A

SAGIES - Sepuranga e Higiene no Trabalho, S A

SILVIP - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliarios, S A
Sociedade Portuguesa de Administragdes, S A

Ssagincentive - Sociedade de Servigos Auxiliares e Gestdo de Imoveis, S A
Torre da Sorte, Lda

Valor Prime - Fundo de Investimento Imobilidrio Aberto

de Crédito, S.A

Em 31 de dezembro de 2018 a decomposigdo dos ativos, passivos, custos e proveitos relativos a
operagdes realizadas com partes relacionadas com a Sociedade € a seguinte:

Caixa
Econémica
Monle plo Maonte pls
Geral, calxa Gerul Lusildnia SAGIES Srg. E  Lusitinia Vida
Assiclaga Munte i Companhla de higicar no Companhla de Monte plo
bapcaria, S.A. Mutualista Crédim Fuluro Seguros trabalho Scguros N Scguros Valor Total
Euros Euros Euros Euros Euros Euros Euros Euros Eurvs Eurus
Ativa
Disponibitidades ¢ apli em nslilug de erddile 1286 944 E = - - 1286 9H
Oulros alivos 33 442 233214 7613 484 245115
| 286 944 3332 442 233214 7643 - - 484 1 532059
Passivo
Oulros passivos 68 994 2000 497 . - 25350 96 &7
G8 999 2 000 497 - - 25351 96 817
Proveitos
T @ pendmugizos sunilanon PRILS - - 9818
Rendimentos de serigos ¢ comissdes - 1373146 12693 4735 1390574
9418 1373 146 12 693 4735 T
Custos
Tneargos CoIt sCrvigos ¢ conlissoes 923 M3 - 92333
Gastos Guiais Adiinistrativos 1106 8284 2395 34478 613 661 123 630 198 657
924 449 8284 23 95 3 478 613 6641 123 630 1122 00

54 g
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Em 31 de dezembro de 2017 a decomposi¢do dos ativos, passivos, custos e proveitos relativos a
operagdes realizadas com partes relacionadas com a Sociedade € a seguinte:

Caixn
Econémlca

Monicplo Geral, Lusliania SAGIES Srg. E Luslfnla Vida
calxa cconomica Mon(epio Compunliin de higlenr no Companhla de
bancarls, S A Credito Futuro Segures (rabalho Seguros N Seguros Monleplo Valor Tolal
Euros Euros Euros Euros Euros Euros Euros Euros Euros
Ativo
Di ibili ¢ nplicagdes em inslinigdes de erédilo R647d 86 474
Aplicngdes em oulras insliluigdes de crédito 2352430 - 2359430
Oulros alivos - 1 206 495 5122 - - 621 1212238
2445 904 - | 206 495 5122 - - 62) 3658 142
Puawviv
Laidlrng rassiviis R1 033 - - - - - - 26 167 107 200
Rl 033 - - - - - - 26 167 107 200
Provitins
Jares ¢ wendinwites dmmilices 16 925 - . - 16 925
Rendimentos de servigos ¢ comisses 3118958 81072 - - 6176 3206 206
Qulros resultados de exploragio 166 959 . - 166 959

183 884 - 3118958 81072 - - 6176

3390 090

it
Frcavgns il servigos o comissdes 977679 . E * s = 5
Gl G Administaativos 1407 24 347 - 3296 624 6641 - 122 570

977679
189 885

979 086 24 347 - 34 296 624 6641 122 570

1167 564

Os custos com as Remuneragdes e Outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo bem como
as transagGes efetuadas com os mesmos, constam na nota 5.

Durante os exercicios de 2018 e 2017, nfo se efetuaram transagdes com o Fundo de Pensdes da
Sociedade.

Justo valor

O justo valor tem como base as cotagdes de mercado, sempre que estes se encontrem disponiveis. Caso
estas ndo existam, como acontece em muitos dos produtos colocados junto de clientes, o justo valor é
estimado através de modelos internos baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos pardmetros utilizados no modelo de
avaliagdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjetividade, e reflete exclusivamente o
valor atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Ndo considera, no entanto, fatores de natureza
prospetiva, como por exemplo a evolugdo futura de negdcio.

Nestas condigdes, os valores apresentados ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor
econdémico da Sociedade.

De seguida, sdo apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do justo valor
dos ativos e passivos financeiros:

- Caixa e Disponibilidades em Bancos Centrais, Disponibilidades em outras Instituigdes de Crédito e
Recursos de outras Institui¢des de Crédito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de balango
¢ uma razoavel estimativa do seu justo valor.

- Investimentos detidos até a maturidade
Estes investimentos estdo contabilizados ao custo amortizado liquido de imparidade. O justo valor tem
como base as cotagdes de mercado, sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas ndo existam,

o calculo do justo valor assenta na utilizagdo de modelos numéricos, baseados em técnicas de desconto
de fluxo de caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de juro de mercado

55
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ajustadas pelos fatores associados, predominantemente o risco de crédito e risco de liquidez,

determinados de acordo com as condigdes de mercado e prazos respetivos.

A decomposi¢do dos principais ajustamentos aos valores de balango dos ativos e passivos financeiros
da Sociedade contabilizados ao valor contabilistico (custo histérico) e ao justo valor é apresentada

como segue:

Ativos financeiros

Caixa ¢ disponibilidades em bancos centrais
Disponibilidades em outras instituigoes de crédito
Outros ativos financeiros ao custo amortizado

Ativos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito
Aplicagdes em instituigdes de crédito
Investimentos detidos at4 a maturidade

2018
Custo amortizado Valor Justo valor
contabilistico
820 820 820
1287048 1287048 1287 048
1555 886 1555 886 1 681 845
2 843 754 2 843 754 2969 713
2017
Custo amortizado Va!o'r . Justo valor
contabilistico
818 818 818
86 474 86 474 86 474
2359430 2359430 2359430
1552 684 1552 886 1742 728
3 999 406 3 999 608 4 189 450

O quadro seguinte resume, por niveis de valorizagdo, para cada grupo de ativos e passivos financeiros
da Sociedade, os seus justos valores com referéncia a 31 de Dezembro de 2018:

Ativos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito
Outros ativos financeiros ao custo amortizado

2018
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 lnst'rumentos Justo valor
financeiros ao custo
820 - - 820
1287 048 - - 1287 048
1681 845 - - 1681 845
2 969 713 - - 2969 713

s6 -
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O quadro seguinte resume, por niveis de valorizagio, para cada grupo de ativos e passivos financeiros
da Sociedade, os seus justos valores com referéncia a 31 de Dezembro de 2017:

2017

. . , Instrumentos
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 financeiros a0 custo Justo valor

Ativos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 818 - - - 818
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 86 474 - - - 86 474
Aplicagdes em instituigdes de crédito 2359 430 - - - 2359430
Investimentos detidos at4 & maturidade 1742 728 - - - 1742 728

4 189 450 - - - 4 189 450

A Sociedade utiliza a seguinte hierarquia de Justo valor com 3 niveis na valorizagéo de instrumentos
financeiros (ativos ou passivos), a qual reflete o nivel de julgamento, a observabilidade dos dados
utilizados e a importancia dos parametros aplicados na determinagfo da avaliagdo do justo valor do
instrumento, de acordo com o disposto na IFRS 13:

- Nivel 1: O justo valor ¢ determinado com base em pregos cotados ndo ajustados, capturados em
transagdes em mercados ativos envolvendo instrumentos financeiros idénticos aos instrumentos a
avaliar. Existindo mais que um mercado ativo para o mesmo instrumento financeiro, o preco relevante é
o que prevalece no mercado principal do instrumento, ou o mercado mais vantajoso para as quais o
acesso existe.

- Nivel 2: O justo valor € apurado a partir de técnicas de avaliagdo suportadas em dados observaveis
em mercados ativos, sejam dados diretos (pregos, taxas, spreads, etc.) ou indiretos (derivados), e
pressupostos de valorizagfo semelhantes aos que uma parte ndo relacionada usaria na estimativa do
justo valor do mesmo instrumento financeiro.

- Nivel 3: O justo valor ¢ determinado com base em dados ndo observdveis em mercados ativos, com
recurso a técnicas e pressupostos que os participantes do mercado utilizariam para avaliar os mesmos
instrumentos, incluindo hipéteses acerca dos riscos inerentes, a técnica de avaliagdo utilizada e aos
inputs utilizados e contemplados processos de revisdo da acuidade dos valores assim obtidos.

A Sociedade considera um mercado ativo para um dado instrumento financeiro, na data de mensuragio,
dependendo do volume de negbcios e da liquidez das operagdes realizadas, da volatilidade relativa dos
pregos cotados e da prontiddo e disponibilidade da informagdo, devendo, para o efeito verificar as
seguintes condi¢Ges minimas:

- Existéncia de cotagdes diarias frequentes de negociagdo no ultimo ano;

- As cotagdes acima mencionadas alteram-se com regularidade; e

- Existem cotagGes executaveis de mais do que uma entidade.

Um parametro utilizado numa técnica de valorizagéo é considerado um dado observavel no mercado se
estiverem reunidas as condigdes seguintes:

- Se o seu valor ¢ determinado num mercado ativo;

- Ou, se existe um Mercado OTC e ¢é razoavel assumir-se que se verificam as condi¢des de mercado
ativo, com a exceg¢fio da condi¢fio de volumes de negociagio; e
571 €l
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- Ou, o valor do parametro pode ser obtido pelo calculo inverso dos pregos dos instrumentos financeiros
e ou derivados onde os restantes pardmetros necessarios a avaliagdo inicial s3o observaveis num
mercado liquido ou num mercado OTC que cumprem com os paragrafos anteriores.

Gestio de riscos

A Sociedade encontra-se exposta a um conjunto de riscos que potencialmente podem afetar a sua
atividade. De uma forma geral, os riscos mais significativos a que podem impactar a atividade da
Sociedade sdo: (i) o risco de crédito, (ii) o risco de mercado, (iii) o risco de operacional e (iv) o risco de
liquidez. O Conselho de Administragdio monitoriza de uma forma regular estes riscos, tomando as
medidas que considera adequadas para a sua gestdo e mitigagfo.

Normas contabilisticas e interpretacoes recentemente emitidas

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas que entraram em vigor e que a
Sociedade aplicou na elaboraciio das suas demonstracdes financeiras, sao as seguintes:

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (emitida em 2009 e alterada em 2010, 2013 e 2014)

A IFRS 9 foi adoptada pelo Regulamento da Comissédo Europeia n.° 2067/2016, de 22 de Novembro de
2016 (definindo a entrada em vigor o mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio
financeiro que comeca em ou apos de 1 de Janeiro de 2018).

A TFRS 9 (2009) introduziu novos requisitos para a classificagdo e mensuragéo de activos financeiros. A
IFRS 9 (2010) introduziu requisitos adicionais relacionados com passivos financeiros. A IFRS 9 (2013)
introduziu a metodologia da cobertura. A IFRS 9 (2014) procedeu a alteragGes limitadas a classificacdo ¢
mensuragio contidas na IFRS 9 e novos requisitos para lidar com a imparidade de activos financeiros.

Os requisitos da IFRS 9 (2009) representam uma mudanga significativa dos actuais requisitos previstos na
IAS 39, no que respeita aos activos financeiros. A norma contém trés categorias de mensuragéo de activos
financeiros: custo amortizado, justo valor por contrapartida em outro rendimento integral (OCI) e justo
valor por contrapartida em resultados. Um activo financeiro sera mensurado ao custo amortizado caso seja
detido no 4mbito do modelo de negdcio cujo objectivo é deter o activo por forma a receber os fluxos de
caixa contratuais e os termos dos seus fluxos de caixa dfo lugar a recebimentos, em datas especificadas,
relacionadas apenas com o montante nominal e juro em vigor. Se o instrumento de divida for detido no
dmbito de um modelo de negdcio que tanto capte os fluxos de caixa contratuais do instrumento como
capte por vendas, a mensuragdo sera ao justo valor com a contrapartida em outro rendimento integral
(OCI), mantendo-se o rendimento de juros a afectar os resultados.

Para um investimento em instrumentos de capital proprio que nfo seja detido para negociac¢do, a norma
permite uma elei¢do irrevogavel, no reconhecimento inicial, numa base individual por cada activo, de
apresentagdo das alteragdes de justo valor em OCI. Nenhuma desta quantia reconhecida em OCI serd
reclassificada para resultados em qualquer data futura. No entanto, dividendos gerados, por tais
investimentos, sdo reconhecidos em resultados em vez de OCI, a nfo ser que claramente representem uma
recuperagio parcial do custo do investimento.

Nas restantes situagdes, quer os casos em que os activos financeiros sejam detidos no 4mbito de um

modelo de negodcio de trading, quer outros instrumentos que ndo tenham apenas o proposito de receber
juro e amortizagdo e capital, sdo mensurados ao justo valor por contrapartida de resultados.
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Nesta situagdo incluem-se igualmente investimentos em instrumentos de capital proprio, para os quais a
entidade ndo designe a apresentacdo das alteragdes do justo valor em OCI, sendo assim mensurados ao
justo valor com as alteragdes reconhecidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos em contratos cujo contrato base seja um activo financeiro,
abrangido pelo 4mbito de aplicagdo da norma, ndo sejam separados; ao invés, o instrumento financeiro
hibrido é aferido na integra e, verificando-se os derivados embutidos, terdo de ser mensurados ao justo
valor através de resultados.

A norma elimina as categorias actualmente existentes na [AS 39 de “detido até & maturidade”, “disponivel
para venda” e “contas a receber e pagar”.

A TFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicavel a passivos financeiros designados ao justo valor,
por opgdo, passando a impor a separacdo da componente de alteragdo de justo valor que seja atribuivel ao
risco de crédito da entidade e a sua apresentagdo em OCI, ao invés de resultados. Com excepgdo desta
alteragdo, a IFRS 9 (2010) na sua generalidade transpde as orientagdes de classificagdo e mensuragéo,
previstas na IAS 39 para passivos financeiros, sem alteracdes substanciais.

A TFRS 9 (2013) introduziu novos requisitos para a contabilidade de cobertura que alinha esta de forma
mais proéxima com a gestdo de risco. Os requisitos também estabelecem uma maior abordagem de
principios a contabilidade de cobertura resolvendo alguns pontos fracos contidos no modelo de cobertura
da IAS 39.

A TFRS 9 (2014) estabelece um novo modelo de imparidade baseado em “perdas esperadas” que
substituira o actual modelo baseado em “perdas incorridas” previsto na IAS 39.

Assim, o evento de perda ndo mais necessita de vir a ser verificado antes de se constituir uma imparidade.
Este novo modelo pretende acelerar o reconhecimento de perdas por via de imparidade aplicavel aos
instrumentos de divida detidos, cuja mensuragdo seja ao custo amortizado ou ao justo valor por
contrapartida em OCI.

No caso de o risco de crédito de um activo financeiro ndo tenha aumentado significativamente desde o seu
reconhecimento inicial, o activo financeiro gerard uma imparidade acumulada igual & expectativa de
perda que se estime poder ocorrer nos proximos 12 meses.

No caso de o risco de crédito tiver aumentado significativamente, o activo financeiro gerara uma
imparidade acumulada igual a expectativa de perda que se estime poder ocorrer até a respectiva
maturidade, aumentando assim a quantia de imparidade reconhecida.

Uma vez verificando-se o evento de perda (o que actualmente se designa por “prova objectiva de
imparidade™), a imparidade acumulada € afecta directamente ao instrumento em causa, ficando o seu
tratamento contabilistico similar ao previsto na IAS 39, incluindo o tratamento do respectivo juro.

A TFRS 9 é aplicavel em ou ap6s 1 de Janeiro de 2018,

Estas modificagdes néo tiveram impacto relevante nas demonstragdes financeiras da Sociedade,
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IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes

O IASB emitiu, em 28 de Maio de 2014, a norma IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes. A IFRS 15
foi adoptada pelo Regulamento da Comisséo Europeia n.° 1905/2016, de 22 de Setembro de 2016. Com
aplicagdo obrigatdria em periodos que se iniciem em ou ap6s 1 de Janeiro de 2018.

Esta norma revoga as normas IAS 11 - Contratos de construgéo, IAS 18 - Rédito, IFRIC 13 - Programas
de Fidelidade do Cliente, IFRIC 15 - Acordos para a Construgdo de Iméveis, IFRIC 18 - Transferéncias
de Activos Provenientes de Clientes e SIC 31 Rédito - Transac¢des de Troca Directa Envolvendo
Servigos de Publicidade.

A TFRS 15 determina um modelo baseado em S passos de analise por forma a determinar quando o rédito
deve ser reconhecido e qual o montante. O modelo especifica que o rédito deve ser reconhecido quando
uma entidade transfere bens ou servigos ao cliente, mensurado pelo montante que a entidade espera ter
direito a receber. Dependendo do cumprimento de alguns critérios, o rédito € reconhecido:

i) No momento preciso, quando o controlo dos bens ou servigos € transferido para o cliente; ou

ii) Ao longo do periodo, na medida em que retracta a performance da entidade.

Estas modificagdes ndo tiveram impacto relevante nas demonstragdes financeiras da Sociedade.

IFRIC 22 - Transac¢des em moeda estrangeira e contraprestagdo de adiantamentos

Foi emitida em 8 de Dezembro de 2016 a interpretagéo IFRIC 22, com data de aplicagdo obrigatdria para
periodos que se iniciem em ou apds 1 de Janeiro de 2018.

A nova IFRIC 22 vem definir que, tendo existido adiantamentos em moeda estrangeira para efeitos de
aquisigdo de activos, suporte de gastos ou geragdo de rendimentos, ao aplicar os paragrafos 21 a 22 da
IAS 21, a data considerada de transac¢fio para efeitos da determinagfo da taxa de cAmbio a utilizar no
reconhecimento do activo, gasto ou rendimento (ou parte dele) inerente ¢ a data em que a entidade
reconhece inicialmente o activo ou passivo nfdo monetario resultante do pagamento ou recebimento do
adiantamento na moeda estrangeiram (ou havendo multiplos adiantamentos, as taxas que vigorarem em
cada adiantamento).

Estas modificag¢@es ndo tiveram impacto relevante nas demonstragdes financeiras da Sociedade.

Foram ainda adoptadas pela UE as altera¢gdes emitidas pelo IASB:

¢ Em 20 de Junho de 2016 e aplicavel aos periodos que se iniciam em ou apds 1 de Janeiro de 2018,
alteragdes a IFRS 2 — Classificagdo e Mensuragdo de Transac¢Ses com pagamentos baseados em
acgdes;

e Em 8 de Dezembro de 2016 e aplicavel aos periodos que se iniciam em ou ap6s 1 de Janeiro de
2018, alteragdes a IAS 40 — Transferéncia de propriedades de investimento clarificando 0 momento
em que a entidade deve transferir propriedades em construg¢do ou desenvolvimento de, ou para,
propriedades de investimento quando ocorra alterag¢do no uso de tais propriedades que seja

suportado por evidéncia (além do listado no paragrafo 57 da IAS 40);
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¢ Os melhoramentos anuais do ciclo 2014-2016, emitidos pelo IASB em 8 de Dezembro de 2016
introduzem alteragBes, com data efectiva de aplicago para periodos que se iniciem em ou ap6s 1 de
Julho de 2018 as normas IFRS 1 (eliminagdo da excepgdo de curto prazo para aplicantes das IFRS
pela primeira vez) e IAS 28 (mensuragdo de uma associada ou joint venture ao justo valor).

Estas modifica¢Ses ndo tiveram impacto relevante nas demonstragdes financeiras da Sociedade.

A Sociedade decidiu optar pela nio aplicacio antecipada das seguintes normas e/ou interpretagoes,
adoptadas pela Unido Europeia:

IFRS 16 - Locagdes

A Sociedade encontra-se obrigado a aplicar a IFRS 16 - Locagdes, emitida pelo IASB a 13 de Janeiro de
2016, para periodos que se iniciem em ou apds 1 de Janeiro de 2019. A Sociedade avaliou o impacto
estimado que a aplicagio inicial da IFRS 16 ira ter nas suas Demonstragdes Financeiras, tal como descrito
a seguir. Os impactos decorrentes da adogdo da IFRS 16, a 1 de Janeiro de 2019 podem alterar-se dado
que:

— A Sociedade ainda nfo finalizou o conjunto de testes e avaliagdo dos controlos sobre os novos
sistemas de IT; e

— as novas politicas contabilisticas estdo sujeitas a alteragdes até que a Sociedade apresente as suas
primeiras demonstragdes financeiras em que se inclui a data de aplicagdo inicial.

A IFRS 16 introduz um modelo contabilistico tnico para a classificagdo das locagBes na Otica do
locatario. Um locatario reconhece um ativo sobre direito de uso, que representa o direito de usar o ativo
subjacente, e um passivo de locagfo que representa a obriga¢do de efetuar os pagamentos de locagdo.
Existem excepg¢des no reconhecimento para locagdes de curto prazo e locagdes de valor reduzido. A
politica contabilistica na dtica do locador permanece similar & preconizada na norma atual — ou seja, os
locadores continuam a classificar as loca¢des como financeiras ou operacionais.

A IFRS 16 revoga o atual guidance em sede de locagdes, incluindo a IAS 17 - Arrendamentos, a IFRIC 4
- Determinar se um Acordo contém uma Locagio, a SIC 15 - Locagdes Operacionais — Incentivos e a
SIC 27 - Avaliagdo da Substancia de Transac¢des que Envolvam a Forma Legal de uma Locag#o.

i.  Locag0es nas quais a Sociedade se apresenta como locatario:

A Sociedade ird reconhecer os novos ativos e passivos para as suas locagOes operacionais das suas
instalagGes (servigos centrais). A natureza das despesas relacionadas com estas locagdes operacionais serd
alterada, uma vez que a IFRS 16 substitui despesas lineares de locagBes operacionais por depreciagdes
para os ativos sob direito de uso e encargos com juros relativos aos passivos de locagéo.

Anteriormente, a Sociedade reconhecia as despesas de locagdo operacional linearmente durante a vigéncia
do contrato de locagéo, e reconhecia ativos e passivos apenas na medida em que observava uma diferenga
no periodo de tempo entre os pagamentos de locagdo e o reconhecimento da despesa.

A data de 31 de Dezembro de 2018, o valor minimo dos pagamentos futuros de locagiio da Sociedade

sobre contratos de locagdo operacional néo cancelaveis corresponde a Euros 90.348, sobre uma base n#o w
L8
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descontada, em que a Sociedade estima que reconhecera como passivo de locagdo adicional.
ii.  Locagdes nas quais a Sociedade se apresenta como locador

A Sociedade ndo ¢é locadora em nenhum contrato.
iii.  Transi¢fo

A Sociedade planeia aplicar a IFRS 16 inicialmente a data de 1 de Janeiro de 2019, utilizando a
abordagem retrospectiva simplificada, sem a reexpressdo de informagfio comparativa. A abordagem de
transi¢do utilizada permite eleger um conjunto de expedientes praticos para a ndo aplicagdo da IFRS 16,
nomeadamente: i) Locag8io de curto prazo, contratos de locagio com um periodo inferior a 12 meses
(incluindo opgdes de renovagéo); e ii) Locagdo de baixo valor, contratos de locagdo cujo valor do ativo
corresponda a < EUR 5.000.

A Sociedade planeia aplicar o expediente pratico referente a defini¢do de contrato de locagio na data de
transig@o, ou seja, ira aplicar a IFRS 16 a todos os contratos celebrados antes de 1 de Janeiro de 2019 e
identificados como locagdo de acordo com a IAS 17 e IFRIC 4. Deste modo, para as loca¢des
anteriormente classificadas como locagGes operacionais no ambito da IAS 17, o activo sob direito de uso
¢ mensurado por uma quantia igual ao passivo da locagio, ajustada pela quantia de quaisquer pagamentos
de locagdo prévios ou acrescidos relacionados com essa locagfio, reconhecidos na demonstragdo da
posi¢do financeira imediatamente antes da data de aplicagfio inicial. Assim, a data de 1 de Janeiro de 2019
o impacto em resultados transitados sera nulo.

A Sociedade ja efectuou uma avaliagdo inicial dos potenciais impactos nas suas demonstragdes
financeiras contudo, ainda nfo consolidou a sua avaliagio de forma a aferir sobre o montante dos
impactos a incorporar nas demonstracdes financeiras. O impacto real de aplicar a IFRS 16 nas
demonstragdes financeiras no periodo de aplicag@o inicial ira depender de condi¢Ses econdmicas futuras,
do desenvolvimento do portefélio de contratos de locagdo da Sociedade, da avaliagdo da Sociedade,
nomeadamente, se este ira exercer alguma das opgdes de renovagdo, da amplitude que a Sociedade
escolha em termos de utilizagdo dos expedientes praticos disponiveis e do reconhecimento das excepgdes.

IFRIC 23 - Incerteza sobre tratamento fiscal de imposto sobre rendimentos

Foi emitida em 7 de Junho de 2017 uma interpretacio sobre como lidar, contabilisticamente, com
incertezas sobre o tratamento fiscal de impostos sobre o rendimento, especialmente quando a legislagdo
fiscal impde que seja feito um pagamento as Autoridades no dmbito de uma disputa fiscal e a entidade
tenciona recorrer do entendimento em questéo que levou a fazer tal pagamento.

A interpretagdo veio definir que o pagamento pode ser considerado um activo de imposto, caso seja
relativo a impostos sobre o rendimento, nos termos da IAS 12 aplicando-se o critério da probabilidade
definido pela norma quanto ao desfecho favoravel em favor da entidade sobre a matéria de disputa em
causa.

Nesse contexto a entidade pode utilizar o método do montante mais provavel ou, caso a resolugdo possa
ditar intervalos de valores em causa, utilizar o método do valor esperado.

A IFRIC 23 foi adoptada pela Regulamento da Comissdo EU 2018/1595, de 23 de Outubro sendo de >
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aplicagdo obrigatoria para os exercicios que se iniciem em ou apds 1 de Janeiro de 2019 podendo ser
adoptada antecipadamente.

A Sociedade néo espera que ocorram alteragGes significativas na adogfo da presente interpretagio.
Normas, alteracdes e interpretagcdes emitidas mas ainda nfo efetivas para a Sociedade:

Os melhoramentos do ciclo 2015-2017, emitidos pelo IASB em 12 de Dezembro de 2017 introduzem
alteragdes, com data efectiva para periodos que se iniciem em ou ap6s 1 de Janeiro de 2019, as normas
IFRS 3 (remensuragdo da participagdo anteriormente detida como operagdo conjunta quando obtém
controlo sobre o negocio), IFRS 11 (ndo remensuragdo da participagdo anteriormente detida na operagio
conjunta quando obtém controlo conjunto sobre o negdcio), IAS 12 (contabilizagdo de todas as
consequéncias fiscais do pagamento de dividendos de forma consistente), IAS 23 (tratamento como
empréstimos geral qualquer empréstimo originalmente efectuado para desenvolver um activo quando este
se torna apto para utiliza¢do ou venda);

Outras alteragdes efectuadas pelo IASB cuja entrada em vigor se espera venha a ser em, ou ap6s 1 de

Janeiro de 2019:

— Interesses de longo prazo em Associadas e Empreendimentos conjuntos (Alteragdo a IAS 28 emitida
em 12 de Outubro de 2017) clarificando a interacgdo com a aplicagdo do modelo de imparidade
previsto na I[FRS 9;

— Alteragdes, cortes ou liquidagdes do Plano (alteragdes a IAS 19, emitidas em 7 de Fevereiro de 2018)
onde € clarificado que na contabilizagdo de alteragBes, cortes ou liquidagdes de um plano de
beneficios definidos a empresa deve usar pressupostos actuariais actualizados para determinar os
custos dos servigos passados e a taxa de juro liquida do periodo. O efeito do asset ceiling nio é
tomado em consideragdo para o célculo do ganho e perda na liquidagdo do plano e é lidado
separadamente no outro rendimento integral (OCI);

— Alteragdes a defini¢do de Negocio (alteragdo 4 IFRS 3, emitida em 22 de Outubro de 2018);

— Alteragdes a defini¢do de Materialidade (Alteragdes 4 IAS 1 e a IAS 8, emitidas em 31 de Outubro de
2018)

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo destas alteragdes nas suas demonstragdes
financeiras.

Acontecimentos apos data de balango

Apds a data de balango e antes das demonstragdes financeiras terem sido autorizadas para emisséo, néo
se verificaram transagdes e/ou acontecimentos relevantes que meregam relevancia de divulgagio.

SRy
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Virgilio Manuel Boavista Lima, residente na Rua Manuel Martins Alves, n°
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Virgilio Manuel Boavista Lima, residente na Rua Manuel Martins Alves, n°
138, em Santo Estevdo, em representagio da CAIXA ECONOMICA
MONTEPIO GERAL, detentor de 300 acgdes, no valor nominal de € 5 (cinco
Euros) cada. -
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Virgilio Manuel Boavista Lima, residente na Rua Manuel Martins Alves, n°
138, em Santo Estevdio, em representagio da FUNDACAO MONTEPIO
GERAL, detentprye 15 ac¢des, no valor nominal de € 5 (cinco Euros) cada.
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Virgilio Manuel Boavista Lima, residente na Rua Manuel Martins Alves, n°
138, em Santo Estevdo, em representacio da LUSITANIA VIDA -
COMPANHIA DE SEGUROS, S. A, detentor de 15 acg¢des, no valor nominal
de € 5 (cinco Eurps) cada.
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Virgilio Manuel Boavista Lima, residente na Rua Manuel Martins Alves, n°
138, em Santo Estevdo, em Lisboa, em representacio da LUSITANIA —

COMPANHIA DE SEGUROS, S.A detentor, de 15 acgdes, no valor nominal
de € 5 (cinco Eurgs) cada.
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas da Montepio Gestao de Activos —
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (a Entidade), que
compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2018 (que evidencia um total de
3.5693.132 euros e um total de capital préprio de 3.125.681 euros, incluindo um
resultado liquido de 111.255 euros), a demonstragdo dos resultados por naturezas, a
demonstrag8o do rendimento integral, a demonstragdo das alteragbes no capital
préprio e a demonstragéo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as
notas anexas as demonstracdes financeiras que incluem um resumo das politicas
contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigao financeira da
Montepio Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento,
S.A. em 31 de dezembro de 2018 e 0 seu desempenho financeiro e fluxos de caixa
relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Uni&o Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria
(ISA) e demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos dessas normas estio
descritas na secgéo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées
financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos
os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e
apropriada para proporcionar uma base para a nossa opini&o.

KPMG & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S A , a KPMG & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S A
firma portuguesa membro da rede KPMG, composta por lirmas Capital Social: 3 816,000 Euros - Pessoa Colectiva N° PT 502 161 078 -
independentes afiliadas da KPMG Internalional Cooperative ("KPMG Inscrito na O.R.O.C N°189 - InscritonaC MV M N° 20161489
International”), uma entidade suiga Matriculada na Conservatoria do registo Comercial de Lisboa sob o N° PT

502 161 078
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Responsabilidades do é6rgao de gestiao pelas demonstracdes financeiras

O érgéo de gestdo é responsavel pela:

* preparag&o de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posigao financeira, 0 desempenho financeiro e os fluxos de caixa da
Entidade de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal
como adotadas na Unido Europeia;

= elaboragado do relatdrio de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

= criagdo e manutenc¢éo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir
a preparacdo de demonstragdes financeiras isentas de distorg&do material devido a
fraude ou erro;

= adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e,

= avaliag&o da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando,
quando aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a
continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as
demonstragées financeiras como um todo estéo isentas de distorgdes materiais devido
a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa opini&o. Seguranga
razoavel € um nivel elevado de seguranga mas ndo € uma garantia de que uma
auditoria executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distorgé&o material
quando exista. As distorcées podem ter origem em fraude ou erro e s&o consideradas
materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisdes econdémicas dos utilizadores tomadas com base nessas
demonstragdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos
profissionais € mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

* identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragdes
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos
de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opini&o. O risco
de n&o detetar uma distorgéo material devido a fraude é maior do que o risco de
n&o detetar uma distor¢&o material devido a erro, dado que a fraude pode
envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou
sobreposi¢do ao controlo interno;

* obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o
objetivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas n&o para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo
interno da Entidade;

= avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacées feitas pelo 6rgéo de gestso;



» concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo 6rgéo de gestéo, do pressuposto da
continuidade €, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢ées que possam
suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza
material, devemos chamar a aten¢do no nosso relatério para as divulgagbes
relacionadas incluidas nas demonstra¢des financeiras ou, caso essas divulga¢des
nao sejam adequadas, modificar a nossa opini&o. As nossas conclusdes s&o
baseadas na prova de auditoria obtida até & data do nosso relatério. Porém,
acontecimentos ou condi¢gdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue
as suas atividades;

= avaliamos a apresentag&o, estrutura e contetido global das demonstragées
financeiras, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras
representam as transagdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentagado apropriada; e,

= comunicamos com os encarregados da governagao, entre outros assuntos, o
ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da
auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada
durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificag&o da concordancia da informagéo
constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento aos requisitos legais aplicaveis, somos de parecer que o relatorio
de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informagé&o nele constante é concordante com as
demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagéo
sobre a Entidade, n&o identificamos incorregdes materiais.

19 de margo de 2019
\‘.
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KPMG &) Associados

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Hugo Jorge Gongalves Claudio (ROC n.° 1597)
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PARECER DO CONSELHO FISCAL AO EXERCICIO DE 2018

.-’)

A

(e
O Conselho Fiscal nos termos regulamentares e das suas competéncias estatutarias apreciouo _
Relatério de Gestdo e Contas referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2018 da d
Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. preparados C%/
pelo Conselho de Administragdo e a Certificagdo Legal das Contas elaborada pela KPMG &
Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (“KPMG”), emitidos sem reservas
nem énfases.

O Conselho Fiscal acompanhou a preparagio do Relatério de Gestdo e Contas, elaborado de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) para o exercicio findo em 31
de Dezembro de 2018, nomeadamente a respectiva versio final aprovada pelo Conselho de
Administracdo. Para a preparagdo do parecer, o Conselho Fiscal reuniu com o Conselho de
Administragdo, com o Administrador Executivo e com o responsavel pela Area de Operacdes/
”Back Office” e com o Revisor Oficial de Contas, tendo solicitado todas as informagdes e
esclarecimentos que considerou relevantes para dar cumprimento as normas legais e
estatutarias aplicaveis.

Os membros do Conselho Fiscal declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, a
informagdo financeira foi elaborada em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis,
dando uma imagem verdadeira e apropriada da situacdo patrimonial e financeira e dos
resultados da Sociedade e que o Relatério de Gestdo e Contas contém uma descricio do
negdcio e dos riscos associados mais relevantes para a Sociedade.

Em resultado dos trabalhos efectuados, o Conselho Fiscal concorda com o teor da Certificacdo
Legal das Contas elaborado pela KPMG, e da parecer favoravel ao Relatério de Gestdo e Contas
da Sociedade do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2018, aprovados em 28 de fevereiro de
2018, pelo Conselho de Administragdo.



5. Face ao exposto, o Conselho Fiscal é de parecer que a Assembleia Geral da Montepio Gestdo de
Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. aprove:

a. O Relatdrio de Gestdo e os restantes documentos de prestagdo de contas do exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2018;

b. A proposta do Conselho de Administrago da transferéncia do resultado liquido positivo
apurado relativo ao exercicio de 2018, no montante de 111.254,96 euros, da seguinte

forma:
Para outras reservas 374,96 euros
Para dividendos 110.880,00 euros

Lisboa, 19 de Margo de 2019

Yedor Cle L0

Pedro Alexandre da Rosa Corte Real (Presidente)
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~ Anténio Dias Sequelra (
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Wnuel Sainhas de Oliveira (Vogal)
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Montepio

Aos vinte e oito dias do més de Marco de dois mil e dezanove, pelas nove
horas, na Rua do Carmo, n.°42, 6° andar, em Lisboa, por a sede social nao
dispor de instalacbes que permitam a reunido em condicdes satisfatérias,
reuniram em Assembleia Geral Anual, os accionistas da sociedade
denominada Montepio Gestdo de Activos - SGFI, S.A. (de ora em diante
designada por “Sociedade”), com sede na Rua do Carmo, n.°42, 7° andar, sala
D, em Lisboa, registada na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa sob o
numero Unico de matricula e pessoa colectiva 502608722, com o capital social
de um milhéo e duzentos mil euros, encontrando-se representados accionistas
que representam a totalidade do capital social, conforme lista de presencas
que fica arquivada na Sociedade. ====-==== ==
Encontrava-se presente o Senhor Doutor Virgilio Manuel Boavista Lima, em
representacdo dos seguintes accionistas: a) Montepio Geral — Associagio
Mutualista; b) Caixa Econdémica Montepio Geral; ¢) Fundacdo Montepio Geral;
d) Lusitania Vida - Companhia de Seguros, S.A. € €) Lusitinia - Companhia de
Seguros, S.A, conforme cartas mandadeiras que ficam anexas a presente Acta,
estando assim representados acionistas que perfazem 100% do capital social
da Sociedade. ~~- - mm oo
Encontravam-se ainda presentes, os Senhores Doutores José Anténio Fonseca
Gongalves e José Luis Esparteiro da Silva Leitdo, ambos Vogais do Conselho
de AdminiStraga0. —=====m == e e
Encontrava-se também presente o Senhor Doutor Hugo Jorge Gongalves
Claudio, em representacao do Revisor Oficial de Contas da sociedade, - KPMG
& ASSOCIADOS, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A,.---------——-
A ordem de trabalhos, tal como inicialmente estava prevista e constava do
aviso convocatorio era a SegUINTE: ~------==mmm oo
1° Discutir e deliberar sobre o Relatério de Gestdo e as Contas do Exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2018 apresentados pelo Conselho de Administracdo,
bem como sobre o Relatério e Parecer do Conselho Fiscal e demais documentos

de prestacgdo de contas. 31 »

Montepio Gestdo de Activos — SGFI, S.A,
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Montepio

2° Discutir e deliberar sobre a proposta de aplicacio dos resultados e
distribui¢do de dividendos apresentada pelo Conselho de Administra¢@o; ----—-—-

3° Proceder a apreciagdo geral da Administragdo e Fiscalizacdo da Sociedade; -- / /
4° Deliberar sobre a Declaragdo da Comissdo de Vencimentos relativa a politica UM

de remuneragdo dos membros dos 6rgdos sociais de administracdo e de

fiscalizacdo;
5° Deliberar sobre quaisquer outros assuntos de interesse para a Sociedade------
Presidiu aos trabalhos o Senhor Doutor Anténio Pedro Sa Alves Sameiro, na
sua qualidade de Vice-Presidente da Mesa da Assembleia Geral, ---------=-=-----
O Presidente da Mesa, depois de saudar os presentes, esclareceu que se
encontravam preenchidas as condi¢des para que a Assembleia se considerasse
regularmente constituida e pudesse validamente funcionar, declarando aberta

A BB SA0. ~ = e

Passou-se, entdo, a apreciacdo dos pontos previstos na Ordem de
Trabalhados, sendo que, no ambito do primeiro ponto, foi solicitada a palavra
pelo Senhor Doutor José Anténio Fonseca Gongalves, tendo feito uma breve
exposicao sobre a atividade da sociedade no exercicio de 2018, informando
que o relatério de gestdo previamente distribuido aos acionistas contem a
informacdo mais detalhada e pormenorizada, encontrando-se, contudo,
disponivel para qualquer esclarecimento adicional ou complementar que fosse

considerado NECESSATIO. ==smmm oo mm oo

Como mais ninguém pretendesse usar da palavra, finda esta apresentacao foi
posta a votacdo, uma proposta de aprovacio do Relatorio de Gestdo e as
Contas do Exercicio, findo em 31 de Dezembro de 2018, apresentados pelo
Conselho de Administracdo e o Parecer do Conselho Fiscal, referente ao
mesmo exercicio. Esta proposta foi aprovada, pelo representante dos

acionistas titulares de 100% do capital da Sociedade.-------===mmmmmmmmcmomee

No que respeita ao segundo ponto da Ordem de Trabalhos e porque ninguém
pretendesse usar da palavra, foi colocada a votagdo a Proposta de Aplicacéo
dos Resultados, que foi aprovada, pelo representante dos acionistas titulares
de 100% do capital da Sociedade e de acordo com a qual o resultado liquido do
exercicio de 2018, no montante de €111.254, 96 (cento e onze mil duzentos e

cinquenta e quatro euros e noventa §,seis céntimos) deve ser utilizado da

Montepio Gestdo de Activos — SGFI, S.A.
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Montepio

seguinte forma: € 374,96 para outras Reservas e € 110.880,00 para

distribuig¢ao, como dividendos, aos accionistas,-----=-======----momoommoo

No que respeita ao terceiro ponto da Ordem de Trabalhos a Assembleia Geral
deliberou, através do representante dos acionistas titulares de 100% do capital
da Sociedade, aprovar a atividade desenvolvida pelo Conselho de
Administracao e pelo Conselho Fiscal no exercicio de dois mil e dezoito. A
Assembleia Geral deliberou ainda, pela mesma forma, aprovar um voto de
confianga no Conselho de Administracdo e seus membros, voto esse extensivo
ao Conselho Fiscal, pelo trabalho prestado no exercicio de dois mil e dezoito. --
Entrando no quarto ponto da Ordem de Trabalhos, o Senhor Doutor Virgilio
Manuel Boavista Lima, em representacéo dos acionistas titulares de 100% do
capital social, aprovou a Declaracdo da Comissdao de Vencimentos relativa a
Politica de Remuneragées dos Orgaos de Administracdo e de Fiscalizacdo da
Sociedade. A Declaracdo da Comissdo de Vencimentos sobre a Politica de

Remuneracdo em causa tem o seguinte teor:------===---cmmmoeommmee

“DECLARACAO SOBRE A POLITICA DE REMUNERACAO DOS MEMBROS
DOS ORGAOS DE ADMINISTRACAO E DE FISCALIZACAO

1. A politica de remunerag¢do dos membros dos o6rgdos de administracdo e
fiscalizacdo da Montepio Gestdo de Activos — SGFI, S.A. tem por base o disposto

nas seguintes fontes normativas:

- Lein.® 28/2009, de 19 de Junho;

- Aviso do Banco de Portugal n.° 10/2011;

- Regulamento n.° 1/2010 e o novo Cédigo de Governo das

Sociedades da CMVM de 2010 ("Recomendacées”).

2. As regras genéricas e fundamentais da politica de remuneragdo sdo fixadas
pela Assembleia Geral, ndo havendo recurso nestas matérias a consultores
externos.
3. O desempenho dos érgdos de administracdo e fiscalizacdo é apreciado pela
Assembleia Geral.
4. Os membros do érgdo de administracdo tém direito, ou ndo, a remuneragdo,

consoante o que for deliberado pela Comissdo de Vencimentos.
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Montepio Gestio de Activ

5. A remuneragdo dos membros do 6rgdo dé administracdo, quando aplicdvel,’
obedecerd, nomeadamente, aos seguintes principios:

a) Enquadrar-se nas diretrizes da sociedade que foram formuladas de
acordo com as prdticas existentes no setor;

b) Ter em conta os interesses a longo prazo da Instituicdo, a
competitividade e em consideragdo as prdticas do mercado e
equidade;

¢) Ter em conta o nivel dos resultados obtidos e de sustentabilidade no
crescimento do negécio.

6. A politica remuneratéria dos membros do 6rgdo de administracdo é a
seguinte:

a) Remunerar o Administrador executivo e, de entre os ndo executivos,
os que acompanhem a atividade do Conselho para além da mera
participagdo nas suas reunioes;

b) Atribuir aos administradores executivos e, eventualmente aos ndo
executivos, uma remuneracdo fixa, determinada em termos anuais e
pbaga mensalmente, acrescida dos respetivos subsidios de férias
(Junho) e de Natal (Novembro);

¢/ Eventualmente, atribuir uma remuneracdo varidvel que nunca
poderd exceder 20% da remuneracdo fixa anual.

7. A sociedade ndo detém participagées sociais em outras sociedades, ndo
sendo, portanto, devidas remuneracées por exercicio de funcées de gestdo
noutras entidades.

8. Ndo existem, a favor dos membros dos 6rgdos de administracdo e
fiscalizagao, sistemas de participagdo nos lucros, de atribuicdo de prémios
anuais ou outros beneficios, ainda que ndo pecunidrios.

9. A remuneragdo do Fiscal Unico é determinada anualmente, paga em parcelas
trimestrais, de acordo com as condigées estabelecidas no contrato de prestacdo
de servigos, previsto legalmente para o respetivo mandato, podendo ser

atualizada anualmente através de acordo escrito”

Nada mais havendo a tratar, foi a sessdo declarada suspensa pelas 9H30 e

posteriormente lavrada a presente acta que vai assinada pelo Presidente da
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